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Análisis Comparativo de las Crisis Financieras Internacionales 1929 y 2008 
(Una visión empresarial) 
"No pretendemos que las cosas cambien si siempre hacemos lo mismo. La crisis es la mejor bendición 
que puede sucederle a personas y países porque la crisis trae progresos. La creatividad nace de la 
angustia como el día nace de la noche oscura. Es en la crisis que nace la inventiva, los descubrimientos y 
las grandes estrategias. Quien supera la crisis se supera así mismo sin quedar "superado". Quien 
atribuye a la crisis sus fracasos y penurias violenta su propio talento y respeta más los problemas que a 
las soluciones. La verdadera crisis es la crisis de la incompetencia. El problema de las personas y los 
países es la pereza para encontrar salidas y soluciones. Sin crisis no hay desafíos, sin desafíos la vida es 
una rutina, una lenta agonía. Sin crisis no hay méritos. Es en la crisis donde aflora lo mejor de cada uno, 
porque sin crisis todo viento es caricia. Hablar de crisis es promoverla, y callar en la crisis es exaltar el 
conformismo. En vez de estos trabajo duro. Acabemos de una vez con la única crisis amenazadora que es 
la tragedia de no querer luchar por superarla." 
Albert Einstein 
RESUMEN 
Este trabajo tiene como objetivo establecer un análisis comparativo de la crisis 
de 1929 y 2008, examinando los acontecimientos de la Gran Depresión sucedida entre 
1929 -1933, resulta pertinente en este trabajo profundizar en la primera, y peor crisis del 
capitalismo, conocida como la Depresión de 1929. Las grandes crisis suelen tener una 
característica especial, marcar, por lo general, la culminación de una época o los inicios 
de otras. Esta investigación es abordada teniendo en cuenta el boom de 1919 y 1920, la 
economía estadounidense mostraba signos de recuperación acompañado de un auge 
financiero. Adicionalmente, realizamos un recorrido histórico de la crisis para establecer 
las causas de esta gran crisis, y la confrontación y postura de las diversas escuelas de 
economía acerca de la crisis. 
Esta investigación trata de demostrar que la crisis global de 1929, guarda algunos 
aspectos diferenciales a la crisis de 2008, el mercados de la Gran Depresión está 
asociado al mercado financiero o al mercado de materias primas, el inicio de la crisis de 
2008 estuvo relacionado con el mercado de productos financieros de alta generación, es 
decir, se ha debido a las hipotecas subprime, como también a los efecto de los fondos de 
inversión. Otros aspectos que abordamos y demostramos tiene que ver con algunas 
similitudes de ambas crisis. 
CAPITULO 1. FORMULACIÓN DEL PROBLEMA 
La crisis económica y financiera no es ningún fenómeno nuevo en la historia del 
sistema capitalista. Son fenómenos intrínsecos que hacen parte de la esencia del sistema. 
No es fruto de ninguna causalidad que en los siglos XX y XXI, el capitalismo haya 
sufrido unas crisis muy continuas y con mayor intensidad supone que el modelo 
económico ha entrado en un proceso de agotamiento y crisis general. 
El siglo XX fue sacudido por varias crisis que sucedieron y tuvieron su 
recuperación, y que desembocaban en otras crisis cada vez de mayor impacto, en los 
países desarrollados, la Gran Depresión de 1929, recordada por su devastación sistémica 
al capital imperantes de la época, aun, su sombra hace temblar de terror a las elites de la 
economía mundial, fue una catástrofe de dimensiones sin precedentes para los Estados 
Unidos. La renta monetaria del país se redujo a la mitad antes de que la economía 
alcanzara el punto más bajo de la crisis en 1933. La producción total disminuyó a un 
porcentaje nunca antes visto, el desempleo alcanzó cifra record de un 25% de la fuerza 
laboral activa de los Estados Unidos. Sin embargo, otros países, aunque desarrollado, 
fueron contagiados por la recesión que se originó en los Estados Unidos."(Friedman 
1997). 
El contagio de la crisis se extendió a otros países y los efectos eran inmediatos, el 
desempleo aumentaba aceleradamente, la producción bajaba de manera abrupta y el 
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hambre acompañada con la pobreza se apoderaba de los países infectados por el virus 
del capitalismo, la recesión de 1929. 
Friedman (1997) asevera que, hubo un cambio en el paradigma de las ideas, la depresión 
convenció al hombre de la calle de que el capitalismo era un sistema inestable destinado 
a sufrir crisis cada vez más graves, se requería la mano visible del Estado para 
desempeñar un papel más activo; intervenir para compensar la inestabilidad provocada 
por la actividad privada empresarial incontrolada; actuar como un volante de regulación 
para promover la estabilidad y asegurar el bienestar. 
No sólo fue un cambio duradero para el hombre de la calle sino para los nuevos 
profesionales de la economía. La crisis económica de 1929, pulverizó la creencia 
sostenida durante mucho tiempo, y reforzada en la década de los años veinte, de que la 
política monetaria era un potente instrumento para sortear las dificultades y alcanzar la 
estabilidad económica. 
El constructor de todos estos cambios de paradigmas en la economía fue Keynes, 
dotado de una teoría alternativa, justifica una serie medidas que condujeron a una amplia 
y necesaria intervención del Estado en los procesos económicos de carácter público. La 
revolución keynesiana inaugura una nueva etapa del capitalismo y ofrece los 
instrumentos de la política económica para salvar el sistema del libre mercado que se 
encontraba en un callejón sin salida, por la imposición de los preceptos predominantes 
de la teoría clásica, que acudía a las leyes del mercado como regulador de la economía 
excluyendo toda intervención del Estado. Este apocalipsis financiero de 1929 afectó 
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toda la economía mundial, en particular la economía europea y América Latina, aunque 
expandió sus consecuencias con relativa lentitud, el modelo keynesiano de política 
económica no tuvo la celeridad para reactivar la producción y la demanda agregada, 
como querían los disímiles economistas de otras posiciones. 
Si, el destino del capitalismo es sufrir de constante inestabilidad y de crisis más 
fuertes, en su transcurrir histórico, el siglo XXI no es ajeno a este destino ineludible. La 
crisis inmobiliaria de septiembre de 2008, afecta a la Unión Europea y a Estados 
Unidos. Se ha transformado en una crisis global de la economía mundial; los 
protagonistas de esta crisis la encabezan el sector inmobiliario y los bancos; los efectos 
de esta crisis llegó a los cinco continentes, ha impactado en la pérdida del valor de las 
monedas de algunos países, pero ha puesto al desnudo el déficit desproporcionado de los 
Estados Unidos, y la quiebra de los países que hacen parte de Unión Europea como 
España, Portugal, Grecia e Irlanda, etc. 
La dimensión de esta crisis generalizada ha dejado sus desastres y cuantiosas 
pérdidas en la economía mundial; las pérdidas ligadas a las hipotecas tóxicas o basura, 
alcanzan más de un billón de dólares, las autoridades estadunidenses han elaborado 
planes de rescate de bancos, cajas de ahorro y compañías de seguros por un billón y 
medio de dólares y los resultados no han sido los mejores para reactivar la economía de 
Estados Unidos. 
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Esta crisis financiera de 2008 es ante todo inédita en el modelo neoliberal basado 
en la tesis de los economistas Milton Friedman y Friedrich Hayeck, el credo del 
neoliberalismo que ha perdurado por más de tres décadas se encuentra debilitado para 
seguir direccionando la economía a nivel mundial. 
La crisis de las hipotecas basura se ha extendido y ha tomado una connotación de 
crisis global con sus componentes regresivos, destrucción de capital, cierre de empresas 
de todo orden, aumento dramático del desempleo en los países desarrollados, caída de 
las materias primas de los países subdesarrollados, aumento de la deuda externa, 
devaluación de las monedas de los países de América Latina, surgimiento del 
proteccionismo en los Estados Unidos y demás países desarrollados. Y a ello, hay que 
agregarle, la caída de las exportaciones de los países de América Latina, el desplome 
financiero de los Estados Unidos que precipitó el colapso del sector de la vivienda y la 
especulación financiera, y generó una ilusión sobre el auge del capitalismo y la burda 
creencia de que los mercados financieros se pueden cuidar a sí mismo. (Reyes, 2010). 
Esta crisis ha traído como consecuencia la mayor intervención por parte del 
gobierno de los Estados Unidos en el mercado de la historia. También la Reserva 
Federal ha tenido que emprender acciones discrecionales que van más allá de las 
adoptadas por cualquier banco central en toda la historia. Ha tenido que tomar 
decisiones de vida o muerte para cada uno de los bancos sin tener claro la guía de un 
conjunto de principios. (Stiglitz, 2010). 
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Sin embargo, el gobierno a través de la Reserva Federal ha repartido miles de 
millones de dólares entre los bancos y aseguradoras, pero, excluyendo a los que han 
perdido sus casas o estaban perdiendo su vivienda, todo nos hace pensar que se trató de 
asistencialismo corporativos al estilo americano para salvar a la columna vertebral del 
capitalismo. De no haber sido así, se pudo poner en peligro la Seguridad Nacional, 
quedando la nación norteamericana expuesta ante el mundo. 
¿Puede el capitalismo colapsar o desaparecer ante el surgimiento de crisis de 
mayor dimensión? No es previsible que el capitalismo vaya a desaparecer por fallo de su 
modelo de política económica, ni mucho menos, sin la aparición de un modelo distinto o 
alternativo, creíble para la sociedad en su mayoría. El sistema capitalista tiene muchas 
herramientas para mitigar la crisis, en el caso de la crisis actual el gobierno de Estados 
Unidos asumía una posición de asumir los riesgo de último recurso, cuando los 
mercados privados se encuentran al borde de la catástrofe, todo el riegos se traslada al 
gobierno. 
1.1. FUNDAMENTOS 
Con la culminación de la Primera Guerra Mundial en Europa, la economía de los 
Estados Unidos experimentó un renovado auge, en los arios 20, la economía estaba 
creciendo a tasa de más del 4% anual, el desempleo era reducido, muy cerca del 3.7%, y 
la inflación mantenía tasa bajas y no afectaba al consumidor como en Alemania 
(Marichall, 2009). Los mercados mantenían un crecimiento estable y sostenido, siendo 
Wall Street, el de mayor auge y prosperidad durante el periodo de 1922 a 1929. 
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La expansión de Wall Street estuvo sustentada por la emisión de acciones y 
bonos de las dinámicas corporaciones norteamericanas, incluyendo firmas petroleras, 
automotrices, químicas y eléctricas. Los nombres de General Motors, Ford, Dupont, 
Sear, Roebuck, General Electric y otras tantas empresas, se hicieron popular a nivel 
mundial (Marichall, 2009). En ese periodo, se quiso "democratizar" la bolsa de valores, 
los inversores y no inversores solicitaban préstamos para comprar acciones. Las 
acciones aumentaban en forma acelerada y los bancos prestaban sin medir los riegos, al 
igual que en la crisis de las hipotecas subprime de 2008. 
)9. 
Los fondos de inversión tuvieron un crecimiento asombroso en los Estados 
Unidos, específicamente en New York, de sólo 40 en 1921, se multiplica a 750 en 1929, 
la bolsa era la forma más inmediata de hacer dinero y las ganancias que se obtenían eran 
altas, la cual propició una expansión del crédito sin precedente destinados a los procesos 
de especulación en la bolsa de valores o Wall Street. Los norteamericanos en su mayoría 
anhelaban meterse en este negocio de alta rentabilidad y de prosperidad, la compra de 
acciones era la última moda y los que no entraban en el negocio eran excluidos por la 
sociedad de Wall Street. 
Durante 1919 y 1920 hubo un boom corto y agudo, según los especialistas en el 
tema. Este pequeño boom estuvo inducido por la demanda del crédito y sostenido por la 
especulación en la bolsa de valores, el efecto fue un aumento de los precios de los 
activos de capital. Además, casas, barcos y especialmente participaciones en empresas 
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se vendieron a precios fantásticos con graves repercusiones a los detentadores de bonos 
y acciones, especialmente los bancos, y afectarían a los dividendos normales 
(Kindleberger, 1997). 
A pesar de la prosperidad de los mercados financieros, en Europa, la economía 
presentaba serias dificultades, las empresas alemanas carecían de circulante y la 
principal queja era la falta de capital, acudieron al mercado de capitales con tasas de 
interés muy altas, presentándose un colapso de estas empresas, pronto se advierte serial 
de una crisis, en Europa. La bolsa de Berlín explotó, el día 13 de mayo de 1927. Los 
más importantes banqueros centrales llegaron a un acuerdo para impedir una mayor 
contracción a nivel mundial; el acuerdo de cooperación consistió en bajar la tasa de 
interés y ampliar la disponibilidad del crédito. Los artífices de este acuerdo estuvieron 
en cabeza de Benjamín Strong, director de la Reserva Federal de Nueva York y 
Montague Norman, director del Banco de Inglaterra. 
Sin embargo, el acuerdo de cooperación entre los dos colosos de los bancos 
centrales, la Reserva Federal y el banco de Inglaterra, los resultados y los efectos de la 
medida mencionada no evitaron la caída de la bolsa de Bruselas, en 1928. El proceso de 
recuperación de la economía tardó muchos meses a los inicios de 1929, la bancarrota de 
muchas empresas en Francia ocasionaron la caída de la bolsa de París. El resto del año, 
los mercados financieros Europeos se deprimieron y la fuga de capital fue la constante 
debido al auge bursátil de Wall Street. 
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El crac del mercado de valores, en Europa, se originó con la caída en la mayoría 
de los países de considerable importancia para los mercados financieros a nivel mundial 
como, en Alemania, en 1927, en el Reino Unido a mediados de 1928, en Francia en 
febrero de1929, el mercado de Viena mantuvo la tranquilidad hasta los inicios de 1931. 
El mercado de Nueva York presentaba un contraste con los europeos, la subida del 
mercado de valores parecía espectacular para los especuladores de la bolsa. El índice 
industrial Dow-Jones fue desde un mínimo de 191 a comienzo de 192, hasta un alta de 
300 en diciembre, y un máximo de 381 en septiembre de 1929, o sea el doble en menos 
de dos años (Kindleberger, 1997). 
En diciembre de 1928 y marzo de 1929, se presentaron algunos retrocesos sobre 
el comportamiento del mercados de valores en la bolsa de Nueva York, ello hizo pensar 
a los especuladores que, el mercado estaba ajustándose a los cambios del momento, solo 
era un nuevo ajuste de carácter coyuntural. Transcurrido los dos fuertes retrocesos, el 
movimiento diario de acciones aumentó de 4 millones de acciones vendidas diarias en 
marzo de 1928, y 6. 9 millones en noviembre de 1929 a 8,2 millones en marzo de 1929. 
Las ganancias eran altas, los ratios precios-ganancias que subieron de 10 a 12% hasta 
alcanzar 20%. Los especuladores vivían una orgia de ganancias sin precedente en la 
historia bursátil y el mercado parecía indicar aumentos continuos en las ganancias. Los 
precios de las acciones eran demasiado altos y estaban apoyados por un volumen colosal 
de préstamos y una promiscua especulación a un nivel nunca visto que no tenía relación 
alguna con el aumento de la economía real. 
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Los mayores préstamos a corredores de bolsa provino de bancos 
estadounidenses, en junio 30 de 1929, los créditos superaban 7.070 millones de dólares, 
incluidos bancos extranjeros, el punto máximo 8.525 millones, en octubre 4 de 1929 y la 
caída aparece a finales de diciembre de 1929, con 4.110 millones, más del 50%fue la 
caídas de los préstamos por las firmas norteamericanas y extranjeras. 
Otro fenómeno de la crisis tuvo que ver con lo que podría llamarse deflación 
estructural la cual impactó en la economía mundial de productos primarios durante los 
años 1925 a 1929. En vez de exceso de demanda había exceso de oferta, el exceso de 
oferta impuso una cierta deflación al sistema, la deflación se difunde de mercancías a 
mercancías, dentro de la agricultura y desde la agricultura a la ciudad, las variaciones en 
los precios agrícolas después de 1925 deja en claro que existían factores estructurales, 
por ello, había una cierta sobreproducción de mercancías. Los granjeros 
norteamericanos tenían seria deudas, las hipotecas los tenia asfixiados, el monto total de 
las hipotecas había alcanzado 6.700 millones de dólares en 1920 y 9.400 millones en 
1925, el 85% de las granjas de los Estados Unidos estaban hipotecadas (Kindleberger, 
1997).Las limitaciones de los créditos por el sector financiero profundizaron la quiebra 
generalizada de los granjeros. El índice de la producción industrial cayó después de 
junio de 1929 y la caída de los precios, de la renta personal, se redujo a tasas anuales de 
20, 7,5 y 5 %. El colapso de la bolsa de valores era de poco tiempo, ante al indicativo de 
inestabilidad de los sectores de la economía. 
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En este aspecto, en septiembre de 1929 marcó el máximo del mercado, tanto en 
media, así como el índice del día 19 de septiembre. El cambio se presentó, el día 3 de 
octubre de 1929 cuando el índice empezó a caer, la caída del índice se repite el día 14 de 
octubre, y dio paso al pánico del jueves negro, el día 24 de octubre. Los grandes 
banqueros de los Estados Unidos, intentaron crear un fondo para frenar el colapso. En la 
siguiente semana, la caída del índice se agudiza, el día lunes y un nuevo pánico el Marte 
29 de octubre. Los índice más bajos se produjeron a final del mes de octubre 
(Kindleberger, 1997.) 
Se presenta una carrera por liquidez, los fondos extranjeros fueron retirados de 
los mercados de Nueva York que causaron graves pérdidas a los inversores individuales 
.Estos disminuyeron sus gastos .La producción cayó de manera estrepitosa y las 
existencias fueron desapareciendo. El pánico de la liquidez se extendió a todas las 
hipotecas que existían en los Estados Unidos. 
Había transcurrido cerca de 80 arios, desde la Gran Depresión de 1929, a la 
aparición de la Gran Recesión de 2008, las crisis por lo general presentan una 
característica en común, en la mayoría de los casos, se presenta con una burbuja 
inmobiliaria, un exceso de créditos bancarios a bajas tasa de interés y por encima de la 
capacidad de pago de los deudores y terminan con abultado déficit del sector público 
como aspecto relevante del fenómeno. 
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Sin embargo, los orígenes de la Gran Recesión se remontan a cinco años antes 
del estallido de la burbuja, y desde donde se venía incubando poco con las bajas tasas de 
interés y los excesivos créditos para la compra de vivienda a través de hipotecas 
subprime y los procesos de desregulación de la economía, en los Estados Unidos. Un 
primer indicio de la crisis lo da la caída del consumo, en 2006 llego a representar el 70% 
del PIB y fue un sector importante como motor del comercio mundial, del que depende 
Asia y Europa. 
Otra característica de esta crisis tiene que ver con la tasa de ganancias de las 
empresas de los estadounidenses que comenzó a bajar varios trimestres antes de la 
recesión de 2001 y antes de la crisis de 2007 -2009. La masa de ganancia también dejó 
de crecer y comenzó a disminuir algunos años antes de esa crisis .También se advierte 
que la inversión cae antes de la crisis pero después de que la tasa de ganancia (José y 
Rolando, 192, 2011). 
Lo que era distinto en esta crisis es que no fue generada en los países en vías de 
desarrollo sino en pleno centro económico y político del mundo, extendiéndose rápido a 
otras economías del mundo en forma sincrónicas, todos los países a nivel mundial la 
padecieron de manera simultánea y la solución de los países será a ritmo distinto. 
De acuerdo a Marichall( 2009) para entender la crisis de los inicios del siglo 
XXI, debe tenerse presente tres elementos que contribuyeron al desastre económicos : 1) 
la laxa política monetaria seguida por la Reserva Federal y la expansiva política fiscal 
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seguida por el Tesoro de los Estados Unidos ; 2) los cambios que aceleraron la 
desregulación e innovación financiera; 3 ) la peculiar y peligrosa dinámica del mercados 
hipotecario, en particular la forma en que se generó un enorme expansión de los 
instrumentos de mayor riesgo conocido como hipotecas subprime. 
En los inicios de 2001, la Reserva Federal redujo la tasa de interés que se 
encontraba en 6,5% hasta llegar al 1,7% a mediados de 2002, llegando a su punto más 
bajo al 1% en 2003 y 2004. De esta política expansionista, el resultado fue un 
incremento extraordinario de la oferta del crédito con consecuencias predecibles: a partir 
de 2003, la economía de Estados Unidos comenzó un acelerado crecimiento superior al 
4% anual, una rentabilidad de más del 7%, sin embargo, la tasa de interés del sistema 
bancario su tendencia hacia la baja, con la complacencias de la Reserva Federal 
Marichall (2009). 
El aumento extraordinario de la oferta de crédito y las bajas tasas de interés, 
inundó de liquidez a la economía y estimuló la capacidad de consumo de los 
estadounidenses, de manera desbocadas, casi sin cesar. Los estadounidenses encontraron 
una forma de solución a sus problemas, pedir prestado y consumir como si sus ingresos 
estuviera creciendo. La demanda por vivienda y los créditos fáciles dinamizaron la 
construcción de casas, al mismo tiempo que se generaba un incremento alucinante de 
nuevos instrumentos financieros en el mercado hipotecario. Con estos factores, crearon 
una burbuja inmobiliaria de enormes proporciones que parecía una bomba nuclear de 
muchos kilotones. 
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La burbuja inmobiliaria fue alimentada por la expansión del crédito, las bajas 
tasas de interés y una regulación laxa, de tal forma que a medida que iba aumentado los 
precios de las viviendas, los propietarios podían realizar negocios con sus casas y 
ganaban dinero. Además, se bajaron los requisitos y el respaldo requerido para obtener 
un crédito hipotecario. Esto provocó un mayor auge en la construcción de vivienda, el 
crecimiento de la demanda estimuló la subida de los activos inmobiliarios, en Estados 
Unidos, e impulsó a los grandes bancos de inversión de Wall Street y los diferentes 
grupos financieros de Europa. Muchos de ellos comenzaron a invertir en este tipo de 
valores mediante fondo de cobertura, pese a que existían serias advertencias de los 
graves riegos Marichall (2009). 
Todos este abundante crédito fácil, trajo como consecuencias, en los Estados 
Unidos, entre 2006 y 2008, la suspensión de pagos de miles de hipotecas subprime y la 
quiebra de un gran número de fondos bancarios o bursátiles, lo que provocó una 
situación de bancarrota. En octubre de 2006, la construcción de vivienda estuvo un 27% 
por debajo de las cifras promedios del año anterior. Bajo esta situación, el economista 
Nouriel Roubini aseguraba, en 2006, se está produciendo una fuerte caída en la industria 
de vivienda y que era previsible una recesión profunda y destructiva Marichall (2009). 
La situación del sector de la vivienda se complicaba, en abril de 2007, el precio 
de las casas cayó más del 10%. En mayo del mismo año, dos grandes agencias 
hipotecarias revelaron a la opinión pública las dificultades por la que atravesaban, entre 
ellas, D.R.Horton Financial anunciaba grades pérdidas y New Century Financial 
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Coporation pidió una cobertura antes de ir a la quiebra. Para junio, el banco Bear Stears 
anunció que necesitaba usar las ganancias acumuladas para realizar un rescate de más de 
3 mil millones de dólares a fin de resguardar gruesas perdidas en unos de sus fondos de 
cobertura. 
Entre octubre y diciembre de 2007, las entidades financieras Citrogroup, Merril 
Lynch, Bank of American, Bear Stears, Barclay y Freddie Mae anuncian que tienen 
dificultades financieras en sus ganancias o bien por pérdidas. La Reserva Federal 
continúa disminuyendo la tasa de interés y adopta medidas para promover la liquidez a 
los mercados. 
En los inicios de 2008, el presidente George Bush presenta un plan de estímulos 
económicos que incluye ayuda a las agencias hipotecarias Freddie y Fannie Mae, así 
como la devolución de impuestos a personas físicas e incentivos fiscales a personas 
morales. 
El 7 de septiembre, Fannie Mae y Freddie son puestas bajo control y supervisión 
 
directa del l gobierno estadounidense, el 15 de septiembre, el banco de inversión Lehman (-/''''''sni o. 
i (11 Brother se declara en quiebra. Previamente, el gobierno de los Estados Unidos se negó a 1 y 
rescatar esta entidad de graves repercusiones al sector bursátil. 
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1.2. ANTECEDENTES 
No cabe duda que la Gran Depresión representa el fenómeno de mayor 
relevancia sobre el derrumbamiento de la economía capitalista clásica, los economistas, 
historiadores e investigadores aún mantienen sus análisis desde diferentes posturas 
económicas en un tema donde siempre existen fuentes inagotables para abordarlo, dado 
a que el problemas fue de naturaleza mundial y originado en la primera potencia del 
capitalismo. 
En esta perspectiva, la obra La crisis económica 1929 -1939, de Charles 
Kindleberger, asevera que todas las crisis económicas sigue poco más o menos el mismo 
esquema, es decir, una innovación que inaugura un periodo de euforia que se transforma 
en burbuja, que termina por estallar, el Estado interviene como una especie de bombero 
para apagar el fuego propiciado por la crisis, la confianza regresa a la sociedad y el ciclo 
puede volver a iniciar. 
En esta obra, Kindleberger, concluye que la falta de liderazgo de los Estados 
Unidos fue esencial para ahondar la crisis. El liderazgo de los Estados Unidos debía 
dirigirse a cooperar con las fuerzas internacionales de liberación del comercio, 
restableciendo los movimientos de capital, mejorando el sistema monetario mundial, y 
así sucesivamente. 
En cuanto al texto de Kindleberger, resulta muy relevante para éste trabajo 
debido al análisis histórico sobre la crisis de 1929, abordado con mucha profundidad en 
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la historia y la economía, de ahí que resulta imprescindible para todos los temas 
relacionados con la Gran Depresión. 
Otro texto importante para tener en cuenta en este trabajo es Libertad de elegir, 
de Milton Friedman, el autor sustenta la tesis de que, el colapso monetario, se produjo 
en gran medida por la incompetencias de la Reserva Federal para guiar la política 
monetaria ajustada a la realidad de los hechos y convirtió la crisis de 1929 en algo peor 
de lo que, de otro modo, habría sido. Esta obra sirve para profundizar en lo referente a la 
política monetaria para esta investigación. 
De otra parte, el reconocido economista e historiador Derek Aldecroft, dedica 
dos investigaciones al fenómeno de la Gran Depresión, la primera denominada De 
Versalles a Wall Street, 1919- 1929 y la segunda Historia de la economía europea 1914-
1980. En la primera obra, su análisis sobre la Gran Depresión, lo inicia con la época 
conocida como los felices años veinte y culmina su análisis en 1932. El otro texto hace 
un recorrido sobre la Primera Guerra Mundial, además escudriña la crisis de 1929 con 
mayor profundidad con relación a la primera obra. Estas dos investigaciones nos 
proporcionaran abundante información para reforzar el análisis de la crisis de 1929. 
Este análisis sería incompleto sino incluyéramos a Keynes, el maestro de 
maestros de la crisis de 1929. El ensayo de persuasión se publicó, en 1931. El cuál 
incluye un folleto del año de 1930, La Depresión de 1930, con el contribuyó a la 
estimulación del pensamiento económico, manteniendo su punto de vista acerca de 
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cómo debía afrontarse y corregir la crisis de 1929. El argumento esencial establecido, 
partía de que el mundo había tardado demasiado tiempo para percatarse sobre la mayor 
catástrofe económica de la historia moderna, debido a la falta de iniciativa de un 
mercado que no motiva la inversión de capital. En este sentido, todos estos escritos de 
Keynes de esa época constituyen la columna vertebral para consolidar la presente 
investigación. 
Cerramos esta primera parte con todos los autores que podemos denominar 
autores de Primera Generación de la crisis de 1929. Asimismo, continuamos con los 
investigadores de la Segunda Generación concerniente a la crisis de 2008. 
En esta segunda sección, se comienza con la obra Caída Libre. "El libre mercado 
y el hundimiento de la economía mundial"- donde Joseph Stiglitz, constata que, el 
neoliberalismo es un prontuario de ideas basado en creencias - no demostradas, desnuda 
la falacia de que los mercados se corrigen así mismo sin intervención del Estado. 
El fundamentalismo de mercado estuvo más preocupado por la inflación, la 
desregulación y la liberación de los mercados. Su promesa de brindar prosperidad para 
todos, se convirtió en una excelente falacia para la sociedad capitalista. Este libro Caída 
Libre, nos brinda una serie de instrumentos para explicar la crisis de 2008, con sólidos 
argumentos económicos para no caer en la errónea perspectiva que ha imperado en la 
economía moderna de los últimos arios, para el análisis de la crisis de la Gran Recesión. 
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Otro texto contemporáneo: Las grandes crisis financieras, de Carlos Marichall, 
donde el autor interpreta y describe, desde una perspectiva global las múltiples o 
disimiles crisis que han impactado en el sistemas capitalistas durante los años 1873-
2008. De acuerdo al autor, confirma un fenómeno común a todas las crisis, en tanto se 
observa que estas afectan de manera diferentes a las naciones y las economías. Este 
libro, reúne una abundante información de ambas crisis de 1929-2008. Aspecto éste de 
mucha importancia para reforzar la investigación con autores de otras posiciones 
económicas y metodológicas. 
Como es lógico, existe una multiplicidad de autores que han investigado la crisis 
de 2008, otro latinoamericano de amplia trayectoria en el tema es Hugo Fazio, quien 
escribe la obra Crisis mundial ¡Recesión o Depresión!, Comenta que la crisis sólo se 
puede entender a partir de que el neoliberalismo privilegia el sector financiero en 
detrimento de la economía real, de ahí que sea una crisis simétrica y global, las teoría 
neoliberal ha perdido vigencias histórica, en cambio ganan actualidad las tesis 
formuladas por Marx y Keynes. Este libro, recoge muchas citas de prestigiosos 
economistas y estadísticas de organismos internacionales dedicados a los temas 
económicos y, a la crisis de 2008. Algunos cuadros estadísticos serán tenidos en cuenta 
para reafirmar nuestra investigación. También ha sido relevante el texto La Gran 
Recesión y el capitalismo del Siglo XXI, de los investigadores José Tapia y Rolando 
Astarita. El libro se centra en las causas de las crisis, teniendo en cuenta las diferentes 
perspectivas marxista, keynesiana y neoclásicas. La importancia de esta obra radica en 
la fuente para tenerlo en cuentas en el marco teórico de la respectiva investigación. 
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Por último, abordaremos el libro Crisis Financiera, nuevas manías, viejos 
pánicos, de Alicia Girón, Patricias Rodríguez y José Déniz como los compiladores de un 
conjunto de temas como de autores, cada uno desde su óptica analiza los temas sobre la 
crisis financiera en América Latina, la segunda sección está centrada en lo que se 
denomina los "Viejos pánicos y nuevas manías". Aunque, el libro rico en temas acercas 
de la crisis de 2008, la mayoría de las investigaciones están centradas en los problemas e 
impactos de América Latina, con un análisis de tipo cepalino. Sin embargo, algunos 
temas pueden servir para analizar la crisis de 2008. 
Finalmente, se analizaran algunos textos que, por su poca importancia, no los 
hemos incluido, además, seria dispendioso ya que son numerosos y los antecedente se 
extenderían de manera casi que irracional. 
1.3. JUSTIFICACIÓN 
El tema de las crisis financieras internacionales siempre ha ocupado los primero 
titulares de los medios de comunicación; y los expertos, aluden los problemas tanto 
coyunturales como estructurales a los efectos negativos de la crisis tales como la 
restricción del crédito y la falta de pedidos, que provocan a su vez la quiebra de gran 
número de empresas y las reducciones de plantillas, con lo que el aumento del paro se 
agudizaba con la crisis. En esencia, se convierten en el tema de mayor relevancia social 
de las comunidades locales, nacionales e internacionales, debido a que está en juego el 
empleo de millones de funcionarios y trabajadores, obviamente la estabilidad económica 
31 
de los países y la incertidumbre de los empresarios de obtener ganancia o no, y quiebra 
de los sectores de la economía. 
Con esta investigación se aspira a que la comunidad estudiantil logre comprender 
los problemas relevantes que originan las crisis financieras internacionales y los efectos 
que impactan a las economías de los países no sólo desarrollados, sino los emergentes. 
Esta investigación puede aportar de manera diáfana algunas luces de la 
envergadura de las dos crisis más catastróficas del capitalismo; crisis financieras 
internacionales de los empresarios y los gobiernos, que aún se aferran a las 
doctrinas neoclásicas de la economía. 
1.4. AMPLITUD DEL TEMA 
Reconocemos la complejidad y la amplitud del tema que nos proponemos 
investigar y analizar. La Gran Crisis de 1929 constituye un gran significado. Esta crisis 
reafirma la de decadencia del paradigma fordista. La crisis del 2008, expresada en la 
caída del mercado inmobiliario en la decadente potencia de los Estado Unidos, presenta 
unas diferencias con relación a las crisis de los distintos países o regiones que se han 
sucedido en los últimas dos década. Estas crisis de índole regional, acudían a su tabla de 
salvación, los Estado Unidos, financiada con los ahorros de los países subdesarrollados. 
De ahí la diversidad de caracterizaciones que han surgido sobre la crisis de 1929 y la de 
2008, nos toca destacar la riqueza de pensamiento económico acerca de estos fenómenos 
económicos. 
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Para el análisis de la crisis inmobiliaria existen disimiles vectores de 
pensamiento económicos, esta investigación tiene que ver con necesidad de recalcar en 
los procesos de desregulación de los mercados financiero y las consecuencias 
presentadas en el sistema capitalista. 
Para abordar esta investigación, desde una amplitud y de manera ascendente, 
partiremos de los felices años veinte, así mismo, se analizará la efervescencia del 
estallido de la Gran Crisis de 1929, además, es imperativo investigar la crisis de 2008, 
en toda su dimensión, para estructurar un análisis comparativo de las dos crisis que han 
azotado al capitalismo con mayor fuerza, con relación al debate de Keynesiano y 
neoclásicos, lo retomamos en el Marco Teórico, agregando a este debate los 
fundamentos teóricos de la teoría marxista sobre la crisis del capitalismo. 
1.5. DELIMITACIÓN DEL TEMA 
La investigación y sus alcances se extienden al análisis comparativo de las dos 
crisis financieras de 1929 y 2008, las cuales han establecido un marco referencial en las 
teorías económicas. Para ello, hemos abordado las diferentes vertientes del pensamiento 
económico en cabezas de sus apóstoles. Sobre la crisis de este siglo beberemos de las 
fuentes de las revistas especializadas, los periódicos económicos donde escriben los 
premios Nobel de economía aún vigentes, al igual que escudriñaremos sus textos, creo 
que la viabilidad de la investigación no cuenta con serias limitaciones sobre ese 
particular 
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En esta investigación se analiza, con prioridad, el centro del capitalismo, Estado 
Unidos de América, como aspecto relevante y protagónico de las crisis que han sacudido 
en toda la dimensión el sistema de mercado. 
Es normal escuchar en época de crisis económicas las voces de los áulicos y los 
apologistas del sistema capitalista enfrentarse sobre el fin del sistema, de ahí que nos 
toca hacernos múltiples interrogantes: ¿Puede sobrevivir el sistema capitalista a las 
frecuentes crisis de efectos globales? ¿Las crisis frecuentes debilitan al sistema 
capitalista? ¿Las crisis consolidan y concentran más las riquezas en poder de las 
multinacionales? ¿Con el fracaso del socialismo, el capitalismo es el único orden 
económico capaz de sostener la alta productividad y enfrentar las crisis y" salir bien 
librado"? ¿Cuáles serían las soluciones a la crisis de éste periodo? ¿Otro keynesianismo? 
1.6. PREGUNTA DE LA INVESTIGACIÓN 
¿Cuáles pueden ser las comparaciones más relevante entre la crisis de 1929 a 
2008? 
1.7. SISTEMATIZACIÓN 
¿Podrán funcionar la eficacia de gestión de crisis dirigida por el FMI, alrededor de un 
mercado de capitales que se mueve con absoluta libertad hacia los lugares del mundo 
donde puede obtener la mayor ganancia? 
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¿Las crisis financieras del periodo 1929 y 2008 fueron fenómenos económicos 
mundiales? 
¿Por qué los rasgos económicos de ambas crisis se repiten y cómo se diferencian? 
¿Qué desequilibrios económicos produjeron las crisis del periodo 1929 y 2008 y 
cuáles fueron sus diferencias? 
¿Qué instituciones internacionales promovieron la misión del tratamiento de las 
crisis? 
¿Cuáles son las expectativas futuras de las crisis? 
1.8. HIPÓTESIS GENERAL 
La hipótesis central que se considera, permite explicar con mayor profundidad el 
fenómeno de las crisis económica mundiales investigada es: Las desregulación del 
sector financiero basada en la creencias irracional de la eficiencia y virtudes del 
mercado financiero, propició las crisis de 1929 y 2008, las más impresionantes del 
sistema capitalista, la especulación financiera insostenible en las bolsas de valores de 
los Estados Unidos, había alcanzado niveles de crecimiento desmesurados de los 
precios de las acciones de las grandes empresas, la esencia fundamental y decisiva de 
las crisis fue que surgió de la economía más desarrollada del mundo, contagiando no 
sólo a los países desarrollados sino los países emergentes. 
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La Gran Crisis de 1929 tuvo una relación directa en el desplome de la bolsa de 
Nueva York y el aumento de la incertidumbre que perturbó tanto a los empresarios 
como a los consumidores en su prospectiva del futuro; los empresarios ante la 
inseguridad de las perspectiva económica redujeron las inversiones y lo consumidores 
de los Estados Unidos, obligados por la volatilidad persistente del sistema bursátil 
impactaron negativamente en su confianza y provocaron una reducción de las compras 
de bienes y servicios, que afectó a las empresas estadounidense. 
1.9. HIPÓTESIS ESPECÍFICA 
La Gran Depresión de 1929 y la Gran Recesión de 2008, ambos fenómenos 
económicos estimulados por una especulación financiera y bancaria, precipitó el cierre 
de empresas y la quiebra generalizada de reconocidos bancos a nivel mundial, el 
desplome financiero de esos periodos presentados en los Estados Unidos aceleró el 
colapso de la construcción y vivienda, impidiendo el efecto multiplicador de la 
actividad productiva, acompañado de una reducción de la riqueza de valores accionarios 
y una contracción del comercio mundial. 
1.10. OBJETIVO GENERAL 
Comparar las dimensiones de las crisis de 1929 y 2008, desde una visión 
empresarial, teniendo en cuenta las similitudes y las diferencias económicas. 
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1.11. OBJETIVOS ESPECÍFICOS 
Analizar el desenvolvimiento de la crisis de 1929 y cómo afectó a las empresas y 
la economía. 
Analizar e identificar la crisis financiera de 2008 y las políticas económicas 
fiscales y monetarias adoptadas para la recuperación de la crisis. 
Analizar comparativamente los rasgo económicos de la crisis de 1929 y 2008 
cómo se repiten y cómo se diferencian. 
Reflexionar acerca de las crisis de 1929 y 2008. 
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CAPÍTULO 2. MARCO TEÓRICO 
2.1. UNA VISIÓN EMPRESARIAL 
Las empresas y los empresarios constituyen la estructura del sistema capitalista, 
cuyos agentes son expertos y especialista en soportar riesgo e incertidumbre en los 
contextos económicos llenos de complejidades. El economista norteamericano knight 
analizó que los empresarios pueden aceptar los riesgos de un modo muy parecido a las 
compañías de seguros, que tienen que soportar asimismo, las incertidumbres. No le 
importa hacerlo porque sus beneficios le compensan el coste psicológico implicado. 
(Casson, 1997, 640) 
Otro economista de reconocida trayectoria Joseph Schumpeter asumió una 
posición muy disímil, haciendo hincapié en el papel de la innovación. De acuerdo a 
Schumpeter, el empresario es un agente que realiza nuevas combinaciones de cosas. 
Estas combinaciones, por lo general, tiene que ver con la visión del empresario, nuevos 
productos, descubrir nuevos mercados, crear nuevas organizaciones e identificar nuevas 
fuentes de suministros de materias primas, etc. 
La visión Schumpeteriana del empresario establece la directriz a seguir creando 
nuevas empresas e industria, generando profundos cambios de carácter estructurales en 
la economía. En consecuencias, las antiguas industrias cumplen con su ciclo vital, 
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entrando y consolidando el proceso de obsolescencia a través de un procesos 
denominado "creación destructiva". 
Desde esta óptica, el surgimiento de nuevas industrias cada vez asumen la 
competencia con mayor fuerza por la consecución de los recursos productivos, 
impulsando estos recursos al aumento de los precios, las decadentes industrias no 
pueden soportar el aumento de los precios de los recursos productivos, debido a los 
cambios de los consumidores por adquirir nuevos productos, la demanda de las viejas 
industrias se contrae y declinan inexorablemente antes las nuevas industrias que se 
expanden de manera rápida en los nuevos demandantes de la sociedad. El proceso de 
innovación en el sistema capitalista no se detiene y conlleva a que las industrias nuevas 
continúen con la política de seguir invirtiendo. Este proceso lleva a unos excesos de la 
capacidad productiva ocasionando la disminución de la utilidad y detiene la inversión. 
La economía se hunde en la recesión y la depresión. 
Sin embargo, los inventos no se detienen, situación que consolida un stock de 
inventos no explotados como para animar a los empresarios a confrontar el riesgo con 
denuedo e iniciar el proceso de innovación. Todos estos procesos son los que 
Schumpeter expone para explicar el cambio estructural, el crecimiento económico y los 
ciclos económicos realizado por los empresarios. 
El pensamiento Schumpeteriano, asume otras posiciones de mucha relevancia 
para el desarrollo de teoría económica, al romper la estática clásica e incorpora el 
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análisis institucional, el Estado, las empresas y el empresario emprendedor. Esta postura 
dinámica del proceso económico le permitió construir una teoría novedosa en su época, 
y quizás revolucionaria [Giron 2000, 1076). 
Según Schumpeter, la teoría económica debe necesariamente estar basada en la 
teoría de las crisis económicas y las fluctuaciones .Los ciclos económicos son 
importantes en el procesos económico, y por ende, en las mutaciones del sistema 
económico, unidos a la innovación encabezada por el empresario (Giron 2000). 
En este sentido, Schumpeter reconoce el papel dinamizador del crédito y su 
enorme importancia para acelerar el crecimiento de la inversión y del producto. Además, 
subraya la característica del crédito como instrumento de poder, poder de compra, que 
en mano del empresario puede convertirse en inversión, pero en mano del especulador 
puede convertirse en una burbuja en el precio de los activos financieros.-(Girón 2000). 
2.2. LA VISIÓN MARXISTA DE LAS CRISIS 
La Gran Crisis como la Gran Recesión han propiciado una proliferación de 
posiciones y análisis de disimiles corrientes del pensamiento económicos para 
profundizar sobre las causas y las características de éstas crisis, asumiendo la dimensión 
de las crisis que surgen, de manera específica, a la actual que tiene su más cercano 
referentes comparativo, la crisis de 1929. 
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En este orden, (Reye, 2011, 64) cada crisis del sistema capitalista lleva intrínseca 
sus particularidades históricas, pero sus causas específicas distan de ser únicas y 
excepcionales. Expresan una tendencia manifiesta del comportamiento del capitalismo. 
Aquí es donde las lecciones y el análisis de Carlos Marx rebasan a las otras teorías, 
teniendo en cuenta el análisis económico, sociológico y filosófico de nuestra época 
actual. Esta superioridad (Altamira, 2011,102) analítica está sustentada en el 
Materialismo Histórico y en la visión del mundo que tenía Marx, y también en revelar la 
importancia y el lugar que tiene el capital y su relación con la sociedad, lo llevan a 
encontrar con profundidad la problemática sobre las crisis. 
Es cierto que Carlos Marx no dejo un análisis unitario y amplio sobre las crisis, 
aunque lo dejo disperso, sus discípulos se han encargado de cernirlo para sentar las 
bases de una teoría científica, acerca de las crisis reiterativas del capitalismo. 
Las crisis del capitalismo, según Marx, están determinas por sobreproducción. 
generando efectos de restricción del consumo de las clases sociales y deteriorando aun a 
las masas más pobres de la sociedad capitalista; también impactan destruyendo el 
aparato productivo y la producción. En este sentido, Marx sobre las crisis plantea en el 
Manifiestos Comunista: 
Basta mencionar las crisis comerciales, cuya periódica reiteración supone 
un peligro cada vez mayor para la existencia de la sociedad burguesa toda. 
Las crisis comerciales, además de destruir una gran parte de los productos 
elaborados, aniquilan una parte considerable de las fuerzas productivas 
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existentes . En estas crisis se desata una epidemia social que a cualquiera de 
las épocas anteriores hubiera parecido absurda e inconcebible: la epidemia 
de la superproducción. La sociedad se ve retrotraída repentinamente a un 
estado de barbarie momentánea; se diría que una plaga de hambre o una 
gran guerra aniquiladora la han dejado esquilmada, sin recurso para 
subsistir, la industria, el comercio están a punto de perecer. ¿Y todo por 
qué? Porque la sociedad posee demasiada civilización, demasiados 
recursos, demasiada industria, demasiado comercio. 
Las fuerzas productivas que dispones no sirven ya para fomentar el 
régimen burgués de la propiedad, son ya demasiado poderosas para servir a 
este régimen que embaraza su desarrollo .Y tan pronto como logran vencer 
este obstáculo, siembran el desorden en la sociedad burguesa, amenazan 
dar al traste con el régimen burgués de la propiedad. Las condiciones 
sociales burguesas resultan ya demasiado angostas para abarcar la riqueza 
por ella engendrada. ¿Cómo se sobrepone a las crisis burguesas? De dos 
maneras: destruyendo violentamente una gran masa de fuerzas productivas 
y conquistando nuevos mercados, a la par que procurando explotar más 
concienzudamente los mercados antiguos. Es decir, que remedia unas crisis 
preparando otras más extensas e imponentes y mutilando los medios de que 
dispones para precaverlas. 
Esta teoría de las crisis de la superproducción del sistema capitalista la reafirman 
Carlos Kautsky, Rosa Luxemburgo, Mendel y Parvus, es decir, los marxistas 
ortodoxos. Para Kautsky "las crisis son hechos reales que como tales sacuden el 
funcionamiento del sistema capitalista, poco importa si las crisis se presentan cada diez 
años, lo que importa es que se remueven periódicamente. Con precisión señala que las 
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crisis son resultados y no estructuras, aunque se corresponden de manera íntima con el 
modo de producción capitalista" (Reyes, 2011, 53) 
En otra síntesis, presenta el movimiento del Capital: 
Así es como todo aumento sensible de la demanda extiende rápidamente la 
producción mucho más allá de las necesidades. Este exceso de producción va seguido de 
una paralización en la ventas, de una baja, de una limitación en la producción, de 
numerosas quiebras, en una palabra, de una crisis (citado, Reyes, 2011). 
En esta misma perspectiva, Ernest Mandel, parte del análisis que la crisis de 
superproducción del sistema capitalista solo son superadas si conquistan nuevos 
mercado y aumenta su tasa de ganancia. Presenta su ilustración así: 
En el marco de la teoría económica marxista, las crisis de sobreproducción 
son simultáneamente de sobreproducción de capital y de sobreproducción 
de mercancías .No es posible explicar la primera sin mencionar la segunda; 
no es posible entender la segunda sin hacer referencia a la primera. Esto 
significa que las crisis pueden ser superadas solamente si hay 
simultáneamente un alza de la tasa de ganancia y una expansión del 
mercado, hecho que invalida las argumentaciones tanto de los reformitas 
como de los empleadores. 
Otros retoños del mismo árbol teórico del marxismo, han tomado partida en la 
última crisis, centrando sus análisis en la etapa de la financiarización de las economías 
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capitalistas desarrolladas, aspecto esencial de la economía norteamericana de la época 
contemporánea. La financiarización se refiere a una fase del capitalismo en que el 
capital cada vez más busca y concentra los beneficios a través de canales financiero. 
Mientras el poder del capital se incrementa, el capital de gran escala adopta una lógica 
financiera, incluso, en los sectores productivos .Motivado en principio por el 
estancamiento de la tasa de ganancia en la producción desde los años 1970 y alimentada 
por cuatro décadas de sucesivas desregulación de la actividad y la movilidad financiera, 
una lógica cortoplacista y especulativa domina la estrategia del capital (Malinowitz, 
2011, 111). 
El capitalismo financiero representó la cima del capitalismo, de un capital 
parasitario; sin embargo, el capital financiarizado de la época contemporánea del 
capitalismo desarrollado, los sectores obreros cada vez están en el punto de vista del 
capital financiero. Esta dependencia respecto del dinero como medio de pago ha sido 
motivada por el abandono del sector público de las esferas de la educación, la vivienda, 
las pensiones y el consumo. Los vacíos dejados por el sector público han fortalecido a 
las instituciones financieras desde una lógica usurera, con una importante diferencia no 
solo cobran intereses sino que también aseguran las comisiones. 
La financiarización debe ser interpretada como la otra cara de la 
desmaterialización del capital fijo y la creciente importancia del capital cognitivo que 
caracteriza el nuevo capitalismo. La liberación de enorme cantidades de capital paralelo 
a la disminución del capital fijo en máquinas, permiten al capital afrontar la reducción 
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de la tasa de beneficio industrial con el recurso del mercado financiero privilegiando de 
este modo la lógica accionaria respecto de la lógica productiva.( Altamira, 2011,88). 
Desde la misma óptica, Altamira señala que la financiarización se convirtió en 
unos procesos estructurado, asumiéndose en ese marco como el modus operandi del 
capitalismo contemporáneo. Dicho de otra forma, el fmanciamiento bancario se vuelve 
necesario para obtener ganancia de capital en el mercado fmanciero dejando de lado su 
clásico papel de obtener ganancia a partir de la venta de la producción en el mercado, 
como había sido hasta ese momento. 
Con la nueva época del capitalismo financiarizado y la crisis actual en pleno 
corazón del sistema capitalista, en los Estados Unidos, se ha abierto un debate en los 
círculos intelectuales marxista y keynesianos sobre la hegemonía financiera 
estadounidense, la eliminación de la crisis puede provocar un desplazamiento financiero 
de los Estados Unidos; éste desplazamiento puede girar hacia Asia, en China y la India. 
La crisis de las hipotecas ha tocados muy fuerte y ha estremecido los cimientos 
de la hegemonía financiera de los Estados Unidos, en su afán desmesurado por salvar el 
imperio, la estrategia de la guerra, se ha convertido en la tabla de salvación, las guerras 
bien planificadas brindan oportunidad para expandir los mercados y los territorios 
recolonizados son medio para invertir los excedente de capital. Esto también le permite 
apoderarse de valiosos recursos naturales y ubicarse en zonas estratégicas a nivel 
mundial. 
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En este sentido, el Estado nación está en crisis y los Estados Unidos enfrentan 
diferentes crisis en varios campo de la vida económica y social: finanzas, industria, 
empleo, salud, pensiones, educación, vivienda, transporte, infraestructura, energía, 
ambiente, etc. (Malinowitz, 2011). Todo el conjunto aunados de crisis de los Estados 
Unidos ponen de presente, el carácter sistémico de la crisis y los rescates financieros del 
presidente Obama solo consolidan a las clases sociales que detentan el poder financiero, 
asestando sólidos golpes a los obreros que cada día se empobrecen ante la interminable 
crisis de las hipotecas. 
2.3. CONFRONTACIÓN ENTRE MONETARISTAS Y KEYNESIANOS 
Según Milton Friedman (1997) el colapso monetario fue a la vez una causa y un 
efecto de la crisis económica. Se produjo en gran medida debido a la política de la 
Reserva Federal, y sin lugar a dudas, convirtió la crisis en algo peor de lo que, de otro 
modo, habría sido. Asimismo, establece la falta de pagos de los crédito debido a su 
vencimiento, la disminución total de dinero — la base monetaria — disminuyó en forma 
similar, la Reserva Federal contaba con un mandato legislativo para impedir el colapso, 
de acuerdo a la facultades que le concedía la ley. Como efectos relevantes podemos 
mencionar, el cierre de las empresas, reducción de la producción, un aumento creciente 
del desempleo, e igualmente, la pobreza. 
Otros académicos suelen culpar a la Reserva Federal y la pasividad del 
presidente Herbert Hoover por su ortodoxia del presupuesto equilibrado que impedía 
nuevos programas de grandes gastos como también su decisión en 1932, de combatir 
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el déficit presupuestario, incrementado los impuestos en épocas de crisis, siendo un 
craso error. La Reserva Federal permaneció casi inactiva, mientras que la crisis 
empeoraba, con la muerte en 1928 de su presidente Benjamín Strong, las cosas se 
complicaron más por la rivalidad a la presidencia de la Reserva Federal de Los Estados 
Unidos, FED. 
Para Robert Mundell, fue una crisis muy mal gestionada, que convirtió la 
deflación en depresión y los eslabones que desencadenaron la deflación en depresión, 
fueron los siguientes: 
"1.) La Reserva Federal, preocupada por mantener la 
convertibilidad del oro del dólar, triplicó, en 1931, la tasa de redescuento, 
con lo que agravó más la crisis bancaria y la deflación; 2) el gobierno de 
Hoover elevó fuertemente los impuestos, obsesionados por el equilibrio 
fiscal, y siguió lastrando la economía; 3.) Con anterioridad, en 1930, el 
arancel Smoot —Hawley había dado un considerable empujón por los 
derechos arancelarios, empujón que fue reclamado por los diferentes 
sectores productivos norteamericanos y que abrió el periodo de las políticas 
comerciales "de empobrecer al vecino" que serían seguida por el resto de 
 
países occidentales y descoyuntaría las bases de la cooperación 
•)Y:)›  
internacional "[Requeijo, 2006J 
\ 
La confrontación teórica en economía se ha mantenido durante casi 70 años, 
entre dos teorías monocausales, Keynesianos y monetaristas. El problema se plantea, de 
si "la capacidad de crecimiento del dinero, o su caída, lleva a una caída del gasto, o bien, 
si una caída autónoma e independiente del gasto lleva a una disminución de la oferta 
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monetaria ". Friedman y Schwartz optaron por la primera, Peter Temin por la segunda 
"(Kindleberg 1997, 24). 
En este orden de teorías, los monetaristas creen que la depresión de 1929 no fue 
un accidente. Para ellos, el origen estuvo en Estado Unidos más que en Europa o en la 
periferia; en factores monetarios más que factores reales; en la política más que en la 
naturaleza de las instituciones o de las funciones que estas instituciones realizaban, en 
una economía nacional más que en el funcionamiento del sistema internacional 
"(Kindleberg 1997). Las controversias se mantienen pero Hobsbawn asegura desde una 
posición muy fuerte que: "Nunca se hundió un barco con un capitán y una tripulación 
más ignorante de las razones de su mala fortuna o más impotente para hacer algo en 
contra de ella". 
Las discrepancias sobre la Gran Crisis no escasean, las explicaciones de los 
disímiles investigadores, sus explicaciones han girado en primer lugar, qué es lo que dio 
lugar a aquella situación y, en segundo lugar, por qué el sistema económico no dio una 
repuesta adecuada a ella, ya sea de forma automática, a través del mecanismo 
microeconómico de los ajustes ante la oferta y la demanda, o de la repuesta 
macroeconómica de los sistemas monetarios y fiscales "(Kindleberg 1997). 
Otras de las explicaciones muy generalizada basada en tesis de la producción 
excesiva que propuso Ohlin, considera que la depresión era una interacción entre los 
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sectores industriales y agrarios de la economía mundial. Esta tesis de Ohlin, se vincula 
con las posiciones de Naciones Unidas: 
La principal característica de la crisis, al menos durante los primeros dos 
años, parece que fue el hecho de que una depresión industrial se produjera 
de modo casi simultaneo a una crisis agrícola , debido a causas del todo 
distintas, en momento en que el poder de resistencia y la estabilidad de la 
situación económica., eran reducido y muchos más pequeños que ante de 
la guerra. La depresión industrial y la crisis agrícola ejercían una 
influencia agravante la una sobre la otra [citado, Aldcroft, 1997, 3231. 
Otra categoría de interpretación de la Gran Depresión, centradas en la tesis de los 
factores monetarios, encabezados por Wilson, Gordon Hansen y Rostow, quienes 
prefieren las fuerzas reales y recalcan de modo especial el agotamiento de las 
oportunidades de inversión. Sus interpretaciones se apoyan en el mercado de vivienda 
como el de bienes duraderos que se• encontraba saturado a punto de alcanzar la 
saturación en el decenio feliz de 1920. 
Melchor Palyi ha sostenido una visión monetarista, muy diferente a la posición 
cíclica de los años veinte, duda del concepto de Milton Friedman y Schwartz, en el 
sentido de que no hubo ninguna inflación en los arios veinte, de acuerdo a sus 
investigaciones publicadas en el libro El derrumbamiento del patrón oro. El hecho de 
que la expansión montería y crediticia a escala mundial no se reflejara en el nivel de 
precios ha inducido a engaño a los monetarista. "La presión sobre los precios fue 
compensada por la baja de los costos mediante mejora en la productividad, que por las 
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fuerzas inflacionarias se reflejaron en el tremendo aumento de los valores de los bienes 
y raíces, valuaciones de la bolsa, y los beneficios comerciales" (Aldcroft, 1997, 323). 
Por último, Kindleberg quien ha mantenido una ardua labor y desde su tesis de 
la deflación estructural en la economía de productos básicos como parte general de la 
inestabilidad de la economía, arguye " los problemas sectoriales de este tipo — tanto en 
la economía agraria como las industriales — pudieron producir una tendencia 
deflacionaria subyacente, pero se mantuvo cierta estabilidad relativa mientras hubo 
movimiento cíclico hacia arriba . [Citado, Aldcroft, 1997, 337]. 
Aunque los gobiernos de los países de todo el mundo luchan para que no se 
presente otra crisis de los años 30, la interdependencia de la economía ha puesto de 
manifiesto el surgimiento de crisis de connotaciones locales o regionales con seria 
repercusiones a nivel global, el siglo XX ha sido testigo de estas crisis que han 
estremecido los nervios económicos de los países en desarrollo. 
Por otra parte, George Soros [2008,123] agrega que la crisis de este siglo es una 
crisis financiera de un tipo que no se había producido desde la Gran Depresión de 1930, 
pero no corresponde al preludio de otra Gran Depresión, debido a que la historia no se 
repite; si se lograra repetirse sería: "una vez como tragedia y otra como comedia", 
puntualizaba el padre del socialismo Carlos Marx. La crisis de los suprime presenta 
dimensiones que no son comparables a las crisis periódicas que han afligido a 
segmentos particulares del sistemas financiero desde finales de los arios ochenta, la 
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crisis bancarias internacionales de 1982, la crisis de ahorros y préstamos de 1986, la 
crisis del mercado emergente de 1997, la quiebra de Kidder Peabody en 1994 y la 
burbuja tecnológica. [Soros, 2008]. Más aun, esta crisis es de carácter integral, es decir, 
no se limita a una empresa o un segmento muy particular del sector financiero, sus 
consecuencias han impactados a las economías desarrolladas con mayor profundidad ¿se 
trata del Apocalipsis del capitalismo fundamentalista de mercado imperante? 
Desde otra perspectiva, Raúl Serebrenik (2008) afirma que la crisis actual abarca 
dos dimensiones. La primera consiste en que hay una crisis de liquidez a nivel mundial, 
por algunos bancos internacionales que no han podido cumplir con las obligaciones 
adquiridas. La razón es que unos de sus ingresos importantes, proviene de las hipotecas, 
al empezar a incumplir los deudores, los bancos dejaron de percibir estos ingresos. La 
segunda dimensión hace énfasis en la credibilidad que pierde el sector financiero. Estas 
hipotecas fueron empaquetadas como productos por los bancos y al no contar con los 
dineros producidos por estos y el valor menor de los garantes, empieza a desencadenar 
en espiral la caída económica. Este incumplimiento de los clientes en los pagos se dio 
sin duda porque las entidades crediticias empezaron a prestar dinero, como diríamos 
coloquialmente con la cédula en la mano, sin que en realidad muchos de esos clientes 
contaran con las condiciones ideales para acceder al prestamos, obviamente esto 
combinado con la caída de los precios de los bienes y raíces, que son los garantes de los 
bancos, irradió otros sectores y así, la crisis se ha globalizado. 
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2.4. LOS NEOCLÁSICOS CON SUS RECETARIOS 
Ha sido un imperativo categórico escuchar de las voces oficiales del paradigma 
reinante en la Gran Depresión, tanto antes, como ahora, de que los mercados hay que 
dejarlos actuar al libre albedrio porque eran o son eficientes. Sin embargo, la economía 
no reaccionó a los supuestos establecidos y la recesión se hizo cada vez más catastrófica 
en los Estados Unidos y Europa. La estrategia consistió en quedarse con los brazos 
cruzados y esperar... esperar hasta que el mercado se recuperara y volviera a retomar la 
economía su cauce normal. 
Los encabrestados economistas de la economía dominantes de la época de la 
Gran Depresión, apoyaron en forma incondicional las medida del Secretario del Tesoro, 
Andrew Mellón de equilibrar la Balanza fiscal, los ingresos fiscales había caído 
abruptamente con relación al gasto público, ante esta situación se creía que si los 
ingresos disminuían había que disminuir el gasto público para mantener el equilibrio del 
presupuesto. 
De nuevo se repite la historia en la décadas de los 90, hubo un florecimiento de 
optimismo del paradigma de los mercados eficientes que se propagó en los círculos 
financieros y gubernamentales de los países desarrollados, la idea de que eran 
innecesarias las regulaciones ya que los mercados cumplen con este propósito de manera 
óptima. La eficiencia de los mercados financieros con la globalización se universalizó a 
los países emergentes, y los gobernantes, acogieron este dogma como el nuevo mecía de 
la economía capitalista que no admitía controversia de otras corrientes de pensamiento 
52 
económico, suponía que su recetario era infalible hasta el surgimiento de la crisis de 
2008. 
Otra razón que contribuyó a que se hiciera caso omiso de los peligros de 
aumento de la especulación en los años 90 fue el hecho de que varios economista 
insistían en que se había entrado en una largo periodo de crecimiento estable en la 
economía de los países desarrollados; este proceso fue bautizado como la Gran 
Moderación ( Marichal, 2009, 330). 
El argumento de los economistas neoclásicos para sustentar estas predicciones de 
los últimas tres décadas, suponen y reconocen que su disciplina es una ciencia 
predictiva, pero muchas de las predicciones de esta corriente económica dominantes 
pueden ser fácilmente refutadas. Las predicciones de los mercados financieros eficientes 
y la de que no hay desempleo, según este modelo, cualquier desviación del equilibrio es 
poco duradero, tan poco duradero que no vale la pena que el gobierno emplee recursos 
para corregirla. (Stiglitz, 2010, 290) 
No es extraño encontrar muchos acólitos de la corriente dominante difundir en 
los medio de comunicaciones que la crisis de 2008 no es para tanto, sólo es producto de 
un grupo personas irreverentes que se han salido de los cauces normales de los preceptos 
predictivos de la economía neoclásica. 
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Otra predicción de esta corriente dominante de fácil refutación consiste en 
afirmar que no existe restricción del crédito ya que todos los interesados en solicitar 
créditos lo pueden hacer en los mercados financieros sin impedimento alguno siempre y 
cuando estén dispuestos pagar una tasa de interés que refleja concretamente el riesgo 
de impago (Stiglitz, 2010). Asimismo, los reconocidos premios Nobel de economía 
Modigliani y Miller, agregan que la estructura financiera corporativa: da lo mismo que 
una empresa se financie con endeudamiento o con recursos propios, ya que el valor de la 
empresa depende de los rendimientos que ofrece, y que no importa mucho si la empresa 
dedica estos beneficios a pagar deuda. 
Josept Stiglitz resalta de manera concreta acerca como la Escuela de 
pensamiento dominante se ha ocupado de demostrar los avances de sus predicciones: 
Los modelos dominantes en economía suponían curiosamente que los 
individuos no eran racionales sino superracionales, que podían usar 
estadísticas sofisticadas, tener en cuenta todos los datos del pasado y hacer 
las mejores predicciones posibles para el futuro, La ironía es que ni 
siquiera los economistas que creían que otros podían hacer esa 
predicciones lo hicieron muy bien .No supieron ver la burbuja que se estaba 
formando y, en realidad, ni siquiera después de que estallara la burbuja 
supieron ver lo la economía nos tenía reservado. Ignoraron 
irracionalmente datos esenciales y se atuvieron irracionalmente a la idea de 
que los mercados eran racionales, que no existían las burbujas y que los 
mercados siempre eran eficientes y autocorrectores1 Stiglitz, 2010). 
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Es bien conocida que esta ideología económica favorable al mercado construyó 
su edificio de las fuentes inagotable de los clásicos, retomando algunos aspectos 
esenciales, las empresas deben pagar menores impuestos de modo que sean estas las 
puedan llevar a cabo las inversiones, y no el estado, y sean más productivas. En ese 
mismo orden, el Estado tiene que seguir cumpliendo sus funciones, es decir, dedicado al 
orden público, el gasto social y el gasto militar. El Estado debido a su inoperancia para 
crear riqueza no debe intervenir en la economía, las desregulación constituye el mejor 
mecanismo para dejar actuar las fuerzas del mercado, los mercados financiero han 
alcanzados un alto grado de desarrollo que se autorregulan, decía, Alan Greenspan. 
23. KEYNES Y SUS APORTES 
Entre las filas de los economistas, existe una propensión a la etiqueta de los 
resultados teóricos que, por alguna razón u otra, plantean que un fallo del mercado de 
algún tipo puede ser corregido por la política "keynesiana". Lo que hace particularmente 
pensar que esto podría implicar que la Teoría General del Empleo, Interés y Dinero, el 
formidable tratado de 1936 por John Maynard Keynes, no era más que una antología de 
las conclusiones políticas que deben aplicarse a los casos de fallos del mercado o, más 
de manera simplista, un manifiesto por la intervención del Gobierno. 
De acuerdo a lo anterior ¿El aporte de la llamada "Revolución keynesiana" en la 
política pública es nuestro asunto? Lo que vamos a tratar de entender es cómo y de 
hecho, si la Teoría Keynesiana ha contribuido al arsenal de análisis de la economía 
moderna. 
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Para muchos escritores o pensadores, los escritos de Keynes denotan un estilo de 
trabajo sistemático y organizado, desgraciadamente para otros no es así, puesto que 
piensan que sus escritos son libros densos y confusos. 
Son evidentes los objetivos múltiples que Keynes establece en sus libros. Para 
esto se identifican dos puntos de vista a tener en cuenta, uno positivo y otro negativo. La 
tarea fue negativa al proporcionar una crítica eficaz de la teoría neoclásica ortodoxa, 
deslegitimando todo el aporte hecho a través de la historia por esta importante escuela 
de la economía, la tarea positiva fue la construcción de una nueva teoría que en ese 
momento coyuntural de depresión (años 30') fue de suma relevancia. 
Por consiguiente siempre ha habido mucha especulación sobre los posibles 
mensajes que quiso dar Keynes con sus libros, así mismo se encuentran varios tipos de 
Keynesianos, están los que consideran que el modelo intervencionista del Estado debe 
ser aplicado literalmente de forma permanente a los cuales se les considera Keynesianos 
ortodoxos, están los que piensan que Keynes expresó unas fórmulas para salvaguardar la 
economía, más no propuso un sistema económico; son llamados Post-Keynesianos, de la 
misma forma, los que piensan que las obras de Keynes sirven para fortalecer el sistema 
capitalista, el cual no debe acabarse como lo manifiestan los marxistas, sino 
reestructurarse, a estos se les llama Keynesianos capitalistas. Lo anterior da pautas para 
corroborar la importancia de comprender los puntos relevantes de Keynes en la 
economía global. 
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Según Keynes, el orden del mercado requiere de una institución, sea pública o 
privada que regule los procesos económicos y los mercados financieros para evitar la 
especulación generalizada, de ahí que es responsabilidad de los gobiernos ejercer una 
influencia orientadora en las decisiones de gasto privado para garantizar que nunca haya 
una falta de demanda real de productos [Davidson, 2001, 4). 
En este sentido, el keynesianismo tuvo su prueba empírica en los Estados Unidos 
con Franklin Roosevelt, quien se convirtió en presidente en 1933, el gobierno era 
partidario de intervenir en la economía a través de la política fiscal al aumentar el gasto 
público con la finalidad de dinamizar la economía y estimular la demanda agregada, 
rompiendo con el paradigma de los presupuestos equilibrados e incrementando el 
déficit. 
El Keynesianismo consolidó su éxito por más de treinta arios, asegurando todo 
un periodo de crecimiento de la economía basado en la combinación de gasto público y 
crecimiento del consumo a través del aumento de los salarios de los trabajadores; sin 
embargo, la época en que nos encontramos, la economía mundial está dominada por los 
flujos financieros internacionales y los megas bancos realizan transacciones por 
billones de dólares en los mercados de divisas, el valor de la moneda responde a factores 
más especulativos que a los patrones comerciales de la economía, la especulación 
financiera y la volatilidad de las divisas socavan la confianza de los empresarios en 
inversión de proyectos productivos de la economía real. 
57 
De otra parte, en la era final del keynesianismo se suscitaron muchas 
expectativas asegurando que el pleno empleo era una realidad consolidada y 
permanente, de parte de sus discípulos más cercano a los neoclásicos, los más allegados 
al pensamiento de Keynes "ven problema mucho más profundo en el mercado. Una 
caída de los salarios no haría sino exacerbar la crisis, ya que los consumidores 
reducirían sus gastos. La deflación o incluso una tasa de inflación más baja de los 
esperado puede hacer que las empresas se quiebren, los beneficios no permiten el pago 
de la deuda" (Stiglitz, 2010). 
Otro aspecto del problema, también expuesto por los keynesianos, se deriva del 
hecho de que cuando la economía pasa por un periodo de estabilidad, las empresas y las 
familias asumen más riesgo, para endeudarse, y eso hace que la economía se vuelva más 
vulnerable a los potenciales factores adversos. 
Según Keynes, las fallas más sobresalientes de una sociedad empresarial son su 
incapacidad para proporcionar empleo pleno y sostenido, de ahí que la responsabilidad 
de los gobiernos de intervenir y ejercer una influencia reguladora en las decisiones del 
gasto privado para garantizar la sostenibilidad de la demanda real de los productos 
industrializados. Es bien conocido el impacto que provoca en la sociedad la existencia 
de trabajadores desempleados y una excesiva capacidad ociosa del aparato productivo, 
generando procesos intolerable y colocando a los gobiernos de turnos en la mirada del 
escándalo público por la utilización ineficientes de los recursos. 
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En consecuencia, una condición necesaria para resolver el problema del 
desempleo implica: a) mitigar la especulación financiera desestabilizadora, garantizando 
mercados financieros ordenados, y b) proporcionar de manera barata toda la liquidez 
que los empresarios requieran, porque como dijo Keynes, "el crédito bancario es el 
camino por el que viaja la producción; si los banqueros conocieran sus obligaciones 
proporcionarían facilidades de transportes en la justa proporción en que se requiere para 
que el poder productivo de la comunidad se pueda emplear a toda su capacidad (citado, 
Davidson, 2001-) 
En esta misma perspectiva, Keynes utiliza otro principio esencial para la 
economía de libre mercado cuando entra en desequilibrios económicos, si bien es cierto, 
que los presupuestos operativos de los gobiernos deben estar equilibrados. Es 
imprescindible agregar que, cuando el sector privados no logra alcanzar el pleno 
empleo, el gobierno tiene un imperativo categórico incurrir en déficit en su cuenta de 
capital con el fin de emplear recursos para aportar, con ayuda de iniciativa privada, 
medios productivos adicionales para reactivar la economía en periodos de recesión o 
crisis. 
De este modo, podemos entrar en la conclusión de que en las condiciones 
contemporáneas, el crecimiento de la riqueza, lejos de depender de la abstinencia de los 
ricos, como se supone, es más probable que sea obstaculizado, si no se regula bien un 
sistema económico y financiero. 
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2.6 EL MARCO CONCEPTUAL 
Esta investigación trata de acercar y definir algunos conceptos esenciales de la 
hermenéutica de las crisis de los años 1929 y 2008, proporcionando un resumen de cada 
concepto. 
Recesión: Son periodos en las cuales el producto nacional bruto (PNB) ha 
disminuido durante al menos dos trimestres consecutivos. Aunque la definición funciona 
muy bien en este caso, hay problemas con ella. Uno es que no proporciona fechas 
mensuales de cuando empieza o terminan las recesiones. Otro problema con la 
definición de los trimestres consecutivos es que puede haber serias disminuciones en la 
actividad económica sin dos trimestres consecutivos de crecimiento negativo. 
Pánicos Bancarios: Un pánico bancario se produce cuando un gran número de los 
depositantes de un banco, temerosos de que éste sea incapaz de rembolsar sus depósitos 
completamente y a su debido tiempo, intentan retirar sus fondos a la vez y de forma 
inmediata. Esto crea un problema, porque los bancos sólo mantienen una pequeña 
fracción de sus depósitos a mano en dinero en efectivo; prestan a otras personas la 
mayoría de sus depósitos o utilizan los fondos para comprar otros activos que le 
proporcione intereses. Cuando se produce un pánico bancario, un banco debe 
incrementar rápidamente su liquidez para enfrentar a las demandas de depositantes. 
Bonos Basuras: Los bonos basura, conocidos también como títulos de altos 
rendimiento, son instrumentos de deuda emitidos por sociedades anónimas, y que las 
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principales agencias de clasificación de bonos dicen que son algo menos que "inversión 
de calidad". Los bonos de un 95% de las compañías de los Estados Unidos con ingresos 
superiores a los 35 millones de dólares y de todas las compañías por debajo de esta 
cantidad son clasificados como inversión de no calidad, o basura. 
Mercados de Capitales Eficientes: Los mercados de capitales eficientes son 
considerados comúnmente como mercados en los cuales los precios de los títulos 
reflejan plenamente toda la información relevante que se halla disponible acerca del 
valor fundamental de esos títulos. Puesto que un título es una reclamación de futuros 
flujos de dinero, este valor fundamental es el valor actual de los flujos de dineros que en 
el futuro el propietario del título espera recibir. 
Seguros de Desempleo: El seguro de desempleo tiene como finalidad de mitigar 
la pérdida de ingresos de los trabajadores que pierden sus trabajos como resultado de las 
reducciones de empleos efectuados por el empleador. Una segunda meta del programa 
es contrarrestar los impactos negativos sobre la economía nacional, y especialmente 
sobre las economías locales, de los principales despidos laborales, reducciones de 
desempleó estacional o una recesión. Las prestaciones de desempleo ayudan a mantener 
el nivel ingresos y en consecuencias la demanda de bienes y servicios en áreas 
fuertemente golpeada por el paro. 
Libre Mercado: Es un término resumen para todo un conjunto de intercambios 
que tienen lugar en la sociedad. Cada intercambio es emprendido como un acuerdo 
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voluntario entre dos personas o entre grupo de personas representados por agentes. Estos 
individuos intercambian dos bienes económicos, ya sean artículos intangibles o servicios 
no tangibles. Ambas partes emprenden el intercambio, porque cada uno espera ganar 
algo de ello. 
Sistema de Reserva Federal: El sistema de Reserva Federal (llamado 
comúnmente Fed) ha sido el banco central de los Estados Unidos desde que fue creado 
en 1913. La principal finalidad de un banco central es regular la oferta monetaria y el 
crédito en la economía. La junta de gobernadores, la principal organización artífice de la 
política del Fed, tiene un papel clave en este proceso. 
Bonos: Los bonos son valores de renta fija, valores que prometen a su propietario 
un conjunto especificados de pagos. El valor de un bono (como el valor de cualquier 
otro activo) es el valor actual del flujo de renta que uno espera recibir por mantener el 
bono en su poder. Esto tiene varias implicaciones: 
Los precios varían inversamente a los tipos de interés del mercado. Puesto que 
flujo de pagos no importa lo que ocurra posteriormente a los tipos de interés, unos tipos 
superiores reducen el valor actual de los pagos esperados, y así el precio. 
En general, los bonos se ven adversamente afectados por la inflación. La razón 
es que las expectativas de una inflación más alta elevan los tipos de interés del mercado, 
y en consecuencia reduce el valor del flujo de pagos fijos. 
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Las crisis: Es importante entender que las crisis hacen parte de la esencia del 
capitalismo. Por eso quienes creían que ya se habían eliminados las crisis, se 
equivocaron, surge con mayor fuerza una nueva crisis. Esto lleva a deducir que en el 
capitalismo las crisis son inevitables, puede durar mucho o poco, su llegada, pero lo 
cierto es que llegará. 
Desde esa última gran crisis ha habido una secuencia sistemática de pequeñas 
crisis: 1982, 1995, 1997, 2001, que se caracterizan porque no son globales, (por ejemplo 
la crisis de la deuda externa de 1982 que afectó principalmente a América Latina o la 
crisis financiera asiática de Julio de 1997), es por ello que la que ahora comenzó 
oficialmente desde Agosto en 2007, es la CUARTA GRAN CRISIS DE LA HISTORIA 
DEL CAPITALISMO, una crisis global, que no sabemos cuánto durará. 
Es necesario conceptualizar que existen varios tipos de crisis: 
Las crisis son de bolsa, cuando se produce una caída importante de los valores 
cotizados en bolsa; 
Son bancarias, cuando los bancos son incapaces de devolver los depósitos a 
los ciudadanos; 
Son monetarias, cuando los países se quedan sin divisas para poder pagar las 
transacciones internacionales; 
Son financieras, cuando una crisis bursátil, bancaria o monetaria afecta a todo 
el sector financiero; 
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5. Son económicas, cuando la crisis afecta a lo que se denomina la "economía 
real", es decir, aquellas empresas que producen bienes y servicios; etc. 
En función, además, del alcance y la profundidad de la crisis podernos hablar 
también de: 
Crisis sectoriales, cuando la crisis afecta a un sector determinado; 
Crisis de ámbito nacional, cuando afecta al conjunto de la economía de un país; 
Crisis regionales, cuando esta afecta a un conjunto de países de una misma área 
económica; 
Crisis globales, cuando estas afectan al conjunto de la economía global. 
De acuerdo a lo anterior podemos dimensionar lo grave de esta crisis, es una 
crisis GLOBAL, DE BOLSA, BANCARIA, FINANCIERA y ECONOMICA, es decir, 
el fenómeno abarca todas estas definiciones o tipos de crisis. 
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CAPÍTULO 3 METODOLOGÍA 
3.1. TIPO DE INVESTIGACIÓN 
La investigación es un estudio de análisis comparativo que permitirá profundizar 
los fenómenos de las crisis que vamos a investigar, desde una perspectiva analítica, y 
comparar los rasgos económicos de cada crisis en particular. 
3.2. POBLACIÓN O UNIDAD DE ANÁLISIS 
La unidad de análisis correspondiente a la propuesta de investigación que 
conforman los países desarrollados, donde las crisis han tenido mayor impacto, entre 
ellos, Estados Unidos, los de la Comunidad Económica Europea, América Latina, y 
Asía como nuevos actores en la economía Mundial. Es por ello que, respecto de la 
unidad de análisis, se toma a los países desarrollados y en desarrollo, tomando 
comparativamente las variables más relevantes de las crisis a investigar como son: PIB, 
Política Fiscal, Política Monetaria, Gasto Público, Empleo y Políticas de comercio 
exterior. 
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Políticas económicas 
fiscales y monetarias 
adoptadas 
Recuperación de la 
economía y las 
empresas 
Gasto Publico-Tasa impositivas 
—Tasa de Interés 
PIB -Demanda —Consumo - 
Salarios 
Crecimiento 
económico — 
Inversión — 
créditos-
demanda 
agregada 
Crecimiento 
Consumo- 
Porcentaje del 
Crecimiento de 
la economía — 
inversión 
Porcentaje de 
crecimiento del 
PIB 
Fondo 
Monetario 
Internacional-
CEPAL-FED 
FED-Fondo 
Monetario 
Internacional-
CEPAL 
Porcentaje de 
crecimiento de 
la exportaciones 
e importaciones 
Porcentaje de 
sobrevaloración 
de la moneda 
Fondo 
Monetario 
Internacional — 
CEPAL 
Bancos 
Centrales — 
FED- 
Política de Comercio Exportaciones-importaciones Balanza 
Internacional Comercial 
Política de tipo de Comercio — sobrevaloración — Producción 
cambio devaluación Desempleo 
COMPONENTES VARIABLES ELEMENTOS INDICADOR FUENTE 
Desarrollo de las • Económicas Desempleo — Porcentaje de Banco 
empresas. • Financieras Producción- desempleados Mundial-Fondo 
Organizacionales Precio Monetario 
Administrativas Internacional 
Desarrollo • Ahorro e inversión Recurso de Porcentaje de Fondo 
Económico • Renta capital — crecimiento de Monetario 
Población la economía internacional 
Mundial 
3.3. MÉTODO DE INVESTIGACIÓN 
El método a utilizar en esta investigación es el Análisis — Comparativo, teniendo 
en cuenta los aspectos relevantes de las diferentes crisis en su orden, la de 1929 y la de 
2008. 
Fuentes Secundarias: En las fuentes secundarias se incluyen las enciclopedias, 
los anuarios, manuales, bibliografía y los índices, folletos e Internet, y los periódicos en 
donde se hable de la crisis, etc. 
Fuentes Primarias: Estas fuente las enmarcamos en los documentos que registran 
o corroboran el conocimiento inmediato de la investigación, incluye libros de primera 
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mano, revistas; información técnica y tesis de grados sobre el tema, asimismo, textos 
para el estudio de algunas disciplinas especializadas de profesionales de la investigación 
y conferencias. 
3.4. TÉCNICAS PARA LA RECOLECCIÓN DE LA INFORMACIÓN 
Con las técnicas de investigación se pretende ordenar las etapas de 
investigación, con el propósito de aportar instrumento para apoyar la información de la 
investigación en la referencia, similarmente llevar un control de los datos y orientar la 
obtención de conocimiento sobre el tema a investigar. 
Técnica de análisis: Con la técnica de análisis se pretende la recopilación de 
la información para preparar los enunciados y las teorías que fundamentan y sustentan la 
propuesta a investigar, con apoyo de los representantes de las disímiles corrientes de 
pensamiento en la economía acerca de las crisis. Además, se busca como objetivo de la 
técnica documental elaborar un Marco Teórico Conceptual para cimentar un cuerpo de 
ideas acorde con el léxico del objeto de estudio. 
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CAPÍTULO IV CONDICIONES GENERALES PARA ADELANTAR LA 
INVESTIGACIÓN 
En esta investigación se busca realizar un análisis de carácter comparativo de la 
Gran Crisis de 1929 y la Gran Recesión de 2008, teniendo en cuenta cada uno de los 
objetivos propuestos para adelantar este trabajo, se propone una reflexión sobre las crisis 
financieras de mayor magnitud que ha tenido el sistema capitalista en los dos últimos 
siglos. 
4.1. TABLA DE CONTENIDO PROVISIONAL DEL INFORME FINAL DE LA 
INVESTIGACIÓN 
4.2. ANTECEDENTES DE LA CRISIS DE 1929 
La Primera Guerra Mundial tuvo como centro de gravedad a los países de 
Europa, a gran parte de los países europeos les toco luchar contra la secuela dejada por 
la guerra: el hambre, la pobreza y la reconstrucción. La destrucción del aparato 
productivo y la pérdida de la producción europea generaron un efecto positivo en la 
economía de los Estados Unidos, la producción se dinamizó debido a la fuerte demanda 
proveniente de los aliados y los países abastecidos antes por Europa. El declive 
prolongado de la economía europea transformó la producción Norteamericana que al 
terminar la guerra presentaba un superávit en las exportaciones de mercancías, y entra a 
jugar un nuevo rol en los mercados financieros mundiales, de deudor se convierte en 
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acreedor de dimensiones planetarias corno consecuencias de los préstamos concedidos a 
los aliados. 
Durante este periodo de postguerras, nos queda la experiencia sobre la manera de 
financiar el gasto. Casi de la noche a la mañana los gobiernos abandonaron 
precipitadamente la sana ortodoxia financiara del siglo XIX, lo que significó el 
abandono de la disciplina del patrón oro y el recurso a la financiación con déficit. "La 
deuda pública aumentó de manera acelerada, incrementándose la proporción de la deuda 
a corto plazo con el correr del tiempo, Alemania a finales de 1918, la oferta monetaria 
había aumentado nueve veces y el déficit presupuestario seis veces" (Aldcroft, 1997). La 
situación, no era la mejor para los países de Europa central, la degradación financiera 
había tocado fondo, mientras que los países neutrales fue menos aguda y de moderada 
alcance en los otros. 
La Primera Guerra Mundial, favoreció a los Estados Unidos; la economía vivía 
una época de prosperidad, durante tres años continuos, la economía estadounidense fue 
oferente y proveedora de un mercado mundial de dimensiones casi ilimitado, la 
competencia de los estados europeos se encontraba en una confrontación devastadora, 
eliminándose entre sí por la repartición de los mercados a nivel mundial. La guerra 
influyó en Estado Unidos en un proceso de aumento y concentración empresarial, 
acompañada del surgimiento de los cárteles internacionales que logran controlar los 
precios de las materias primas esenciales para la industria automotriz y la producción de 
acero. 
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De otra parte, durante este periodo, se inicia la especulación financiera, los 
empresarios solicitaban créditos al sector financiero; debido al costo de oportunidad que 
brindaba el mercado de acciones, las ganancias eran superiores con relación al interés 
que estaban obligados a pagar a los bancos. En esta perspectiva racional, los 
empresarios e industriales atraídos por la prosperidad y los enormes beneficios de la 
especulación abandonan la etapa propiciada por el desarrollo industrial. La especulación 
en bolsa entra a ocupar los espacios más codiciados por los empresarios, originando un 
cambio de pensamiento de ganar dinero fácil, sin esfuerzo. 
Al terminar la contienda bélica, la expansión de la actividad económica fue un 
fenómeno mundial, aunque las manifestaciones más dramáticas se produjeron en 
Norteamérica, donde la excesiva especulación en la bolsa de valores atrajo a los 
inversionistas y empresarios de toda índole, además, no hubo presión sobre los recursos 
reales de la economía, lo que se presentó fue un alto volumen de inactividad de la 
economía mundial, la tasa de desempleo se mantuvo alta, los precios tendían a una 
baja, el aspecto de importancia fue el aumento significativo de la producción y los 
márgenes de altos beneficios obtenidos por los empresarios. De acuerdo a Aldcrof 
(1997) lo que distinguió a este auge de los anteriores fue la intensa especulación en la 
bolsa de valores que se produjo en los Estados Unidos y en menor proporción en 
Europa. 
No queda duda que la guerra favoreció a la economía de los Estados Unidos y le 
abrió las puertas para posesionarse a escala mundial como un país de enormes 
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inversiones a nivel internacional y se convierte de deudor en acreedor, las inversiones 
privadas durante el periodo de 1914 a 1924, crecieron desmesuradamente (ver cuadro 
1), derivada de las necesidades de los aliados y la prosperidad de la economía 
estadounidense. 
Cuadro 1 Estados Unidos: Inversiones privadas en el exterior, 1914-1924 (miles de 
millones de dólares) 
CONTINENTES Y PAISES 1914 1919 1924 
Europa 0.7 2.0 2.7 
Canadá 0.9 1.5 2.6 
América Latina 1.6 2.4 3.7 
Otras 0.3 0.5 1.0 
Total inversiones exteriores a largo Plazo 3.5 6.5 10.0 
Inversiones exteriores a corto plazo 0.5 0.8 
Total inversiones exteriores 3.5 7.0 10.8 
Fuente: C.LEWIS, América Stake in internacional Investment, Brookings Instution, Washington, 1938, P606 el reglón otros 
incluye a África, Asia y Australia. 
Otro factor importante de vital trascendencia histórica de la Primera Guerra 
Mundial, se deriva del hecho que aniquila la economía mundial capitalista multilateral e 
inaugura, al propio tiempo, el periodo de rivalidad entre el sistema socialista y 
capitalista (Hardach, 2008"). El triunfo de la Revolución de Octubre y el triunfo del 
movimiento obrero revolucionario modificaron profundamente la economía 
internacional, el movimiento obrero en algunos lugares de Europa mantuvo posición de 
rechazo a la guerra, de ahí su triunfo durante este periodo de muchas adversidades para 
los países beligerantes. 
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4.3. DE CIMA A SIMA DE 1920 -1921 
La guerra tenía dos años que había concluido en Europa, los efectos en la 
economía seguían latentes, la pobreza era una pandemia en todos los aspectos 
concebibles de los países europeos. La producción se encontraba estancada y sus niveles 
eran muy bajos, el hambre era el principal flagelo que azotaba a la población, el capital 
y las materias primas escaseaban, los sistemas de trasporte presentaban caos y 
destrucción, muchos de ellos se encontraban aún en proceso de reparación. "El centro y 
el este de Europa eran las zonas más afectadas, de hecho, la situación en algunos países 
se calificaba de caótica y los sistemas económicos y sociales estaban al borde del 
colapso" (Derek, 1977). 
En otras latitudes las cosas eran diferentes, la economía de Estados Unidos 
disfrutaba de un crecimiento relativamente exitoso, la economía real era desplazada por 
la intensa actividad bursátil de los años veinte, la especulación financiera se apoderó de 
los empresario que vivieron un fantástico sueño de prosperidad que parecía no tener 
fin. 
Durante los años veinte, la economía de los Estados Unidos tuvo una expansión 
muy considerable, impulsada por los sectores de la construcción debido a la demanda 
acumulada de vivienda que siguió a la primera guerra. Es relevante señalar que los 
cambios producidos en los procesos de utilización de los recursos, del sector primario de 
la economía semiparalizada pasaron a otros sectores de mayor auge como la 
manufactura, específicamente los financieros y el surgimiento de nuevas industrias que 
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constituían la innovación de ese momento, especialmente la industria de automóviles fue 
la base de los bienes duraderos. La compra de automóviles constituyó el sector más 
dinámico de los bienes de consumo, demanda de automóviles se veía facilitada a través 
de la política de créditos, los cuales incrementaron las ventas. 
Sin embargo, hubo sectores de la economía Norteamericana que no brillaban con 
luz propia durante los felices arios veinte. "La agricultura languideció, y algunos ramos 
más antiguos del consumo, por ejemplo, los textiles y los productos de piel, registraron 
resultados bastante desastrosos" (Aldcroft, 1977). De otra parte, la prosperidad de la 
economía hacía pensar entre la gente del común que la economía había entrado en una 
nueva etapa de prosperidad permanente, y los áulicos del sistema capitalista se 
regocijaban de eterno optimismo de la economía. 
El auge de la economía terminó de Cima a Sima, es decir, todo terminó como 
había empezado. "Los primeros signos de ruptura se produjeron en los Estados Unidos 
cuando a principio del año nuevo de 1920 la actividad económica comenzó a decaer, los 
países como Japón y Canadá experimentaron notables descensos en las exportaciones a 
los Estados Unidos. El 15 de marzo se derrumbó la bolsa de valores de Tokio y los 
precios de las acciones bajaron en un 70-80 por 100 en seis meses." Aldcroft (1977). 
En síntesis, Aldcroft arguyó que fue un auge de la economía de manera artificial, 
donde el rasgo sobresaliente de este boom fue la compra especulativa de mercancías, 
títulos y bienes y raíces, y el gran número de transacciones industriales a precios 
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hinchados. Casas, buques y especialmente las acciones ordinarias de empresas se 
vendieron a precios de capricho, con un frenesís de fusiones de empresas, asociaciones 
y emisiones al público de las acciones de las compañías privadas con futuras cargas 
pesadas en el servicios de la deuda para los poseedores de bonos, especialmente los 
bancos, y en dividendos habituales. 
4.4. ESTADOS UNIDOS: BOOM DEL CRÉDITO E INTERRUPCIÓN AL 
EXTRANJERO 
El país victorioso de la guerra y con su sistema monetario fortalecido fue Estados 
Unidos, la mayoría de las monedas de los aliados perdieron su estabilidad y alcanzaron 
altos índices de devaluación, muchas de estas monedas estaban por debajo de su valor 
debido al debilitamiento de la economía, en efecto, esta situación cambió la pauta y el 
carácter de los préstamos internacionales, creó toda una serie de nuevas deudas 
internacionales. 
Con la guerra, los países de Europa se vieron obligados a renunciar a los activos 
que tenían en el extranjero para pagar el sostenimiento de la guerra y en algunos casos 
por incumplimiento de sus deudores, en efecto, se generan unos cambios sustanciales de 
los aliados, de acreedores pasan a deudores, y en contraste, los Estados Unidos salieron 
de la contienda bélica como acreedores netos. Al comienzo de la década de los felices 
años veinte, los Estados Unidos habían invertido en el extranjero una suma de us$ 
6.500 millones de dólares, comparado con los préstamos concedido a los aliados 
representaba el doble del total de antes de la guerra. 
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Estas cifras se incrementaron entre 1919 y 1929 "sus inversiones a largo plazo en 
el extranjero ascendieron a cerca de 9 millones de dólares y representaban alrededor de 
dos tercio de la nuevas inversiones mundiales. A causa de ello, los servicios de la deuda 
en el extranjero ascendieron a cerca de 15.400 millones de dólares, lo que equivalía a 
casi un tercio del total mundial" (Derek 1977). Ningún otro país se podía comparar con 
los Estados Unidos. 
Aun en la época de 1929, los tres países más poderosos, los Estados Unidos, 
Francia y Gran Bretaña, lideraban las inversiones a nivel mundial y representaban más 
de las tres cuartas partes de toda la inversión extranjera, la característica más sustancial 
de este periodo es la pérdida de supremacía de la Gran Bretaña en la exportación de 
capital en beneficios de los Estados Unidos. Con la pérdida de supremacía financiera por 
la Gran Bretaña, Londres es desplazada por New York como centro financiero mundial, 
los costos financieros eran menores en esta última ciudad, lo prestatarios vieron con 
atractivos la fuente de fondos de recursos económicos de los Estados Unidos. 
Otro cambio de mucha relevancia tuvo que ver con los Estados Unidos, las 
inversiones de la Gran Bretaña descendieron, en términos absoluto y relativo, debido a 
la supremacía de acreedor neto adquirido por los Estados Unidos y a la liquidación de 
las inversiones británicas durante el periodo de la guerra para proporcionarle divisa para 
adquirir equipos y materiales bélicos. 
Los Estados Unidos con su nuevo rol de acreedor neto, se convierte en el mayor 
acreedor de Alemania, alcanzando una deuda de largo plazo durante la década de los 
años veinte de 7.500 millones de dólares, mucha de esta cantidad de dólares la había 
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prestado los Estados Unidos, el mundo había cambiado después de la guerra, los países 
acreedores como Alemania y Gran Bretaña pasaron a ser prestatarios de la nueva 
potencia en gestación. 
El mundo capitalista estaba ávido de capital después de la posguerra sólo había 
un país que podía satisfacer las demandas mundiales de capitales y de divisas 
extranjeras, era los Estados Unidos. Alemania a causa de la derrota sufrida en la guerra, 
no estaba en condiciones de exportar capitales, sus deudas alcanzaban márgenes 
incalculables para la época. A Gran Bretaña sola le era imposible asumir esta carga para 
la exportación de capitales, y Francia, debido a la destrucción de su infraestructura, por 
la guerra, se vio abocada a importar capitales por valor de 2.300 millones de dólares en 
gran escala. 
No es extraño que los británicos durante el periodo de 1924 a 1929, nuevamente 
iniciaron la exportación de capitales con el propósito de competir en los mercados de 
exportación de capitales a nivel mundial, sin embargo, las cosas habían evolucionado de 
manera adversa a sus intereses, otra potencia había ocupado el espacio dejado durante 
la contienda bélica, los británicos tenían interés en mantener y recuperar los mercados 
no sólo para exportar capitales sino para la consecución de materias primas esenciales 
para su industria en recuperación. En este sentido, se puede apreciar los préstamos 
realizados por Estados Unidos y la Gran Bretaña en el siguiente cuadro: 
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Cuadro 2 Préstamos al extranjero de Estados Unidos y Gran Bretaña, 1924-192, 
anual por regiones (en millones de dólares) 
Estado Unidos Europa Asia 
Oceanía 
África Canadá y 
Terranova 
América 
Latina 
Total 
1924 527 100 - 151 191 969 
1925 629 147 - 137 163 1.076 
1926 484 38 - 226 377 1.125 
1927 577 164 - 237 359 1.337 
1928 598 137 - 185 331 1.251 
1929 142 58 - 295 176 671 
Total 2.957 644 - 1.231 1.597 6.429 
Reino Unido 
1924 159 314 66 20 31 590 
1925 53 216 72 10 68 419 
1926 120 226 32 29 129 536 
1927 105 238 136 34 126 639 
1928 164 232 80 98 96 670 
1929 105 139 51 74 78 447 
Total 706 1.369 437 265 528 3.301 
Fuente: Sociedad de Naciones, Balances of Payments, 1930, p.1982 
Como se observa en el cuadro 2, los seis arios que van de 1294 a 1929, el crédito 
de los Estados Unidos al extranjero fue de 6.400 millones de dólares, mientras en el 
Reino Unido fue de unos 3.300 millones de dólares, aún para esa época los Estados 
Unidos no tenían presencia en los países de África, los mayores créditos durante ese 
periodos fueron concedido a Europa y América Latina. 
La concesión de préstamos internacionales tuvo dos etapas de suspensión, la 
primera se inició intempestivamente casi de sorpresa, el gobierno de los Estados Unidos 
restringió su programa de ayuda a Europa, la salida de capitales de Estados Unidos 
descendieron de 2.912 millones de dólares en 1920 a 878 millones en 1921, y las cifras 
siguieron disminuyendo paulatinamente hasta 1923. La segunda ola de suspensión de 
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préstamos internacionales norteamericanos empezó en 1928 y sus causas tienen que ver 
con las medidas tomada por la Reserva Federal de elevar la tasa de interés. Estas 
medidas atrajeron la captación de fondos hacia el interior del mercado norteamericano y 
causaron una disminución del 50% en la demanda de préstamos a nivel internacional. 
La suspensión de los préstamos a los países de Europa, tuvo graves 
repercusiones básicamente en la reconstrucción que aún no estaba terminada; muchos 
Gobiernos estaban necesitado de capital; el creciente flujo de fondo hacia los Estados 
Unidos, al subir la tasa de interés norteamericana y al producirse el boom de la bolsa de 
valores, tuvo poderosos efectos deflacionarios en la economía mundial. Esta situación 
no solo afectó a casi todos los países sino que socavó la frágil estabilidad de la economía 
internacional. 
4.5. EL COLAPSO AGRÍCOLA 
Durante el periodo comprendido de 1924 a 1929, la economía mundial presenta 
una expansión y crece sobre bases débiles, su aparentes prosperidad tiene que ver, por 
una superproducción agrícola determinada por una serie de excedente de cosechas desde 
1925, y acompañada e impulsada por una superproducción industrial. Otros ramos de 
la agricultura se encontraban en declive y algunos como los textiles y las pieles, 
registraron un comportamiento de carácter negativo en la economía, el sector industrial 
se afianzaba ante el sector primario de la economía, los bienes duraderos y los bienes 
de consumo ocuparon los escenarios en ese momento histórico. La agricultura quedaba 
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rezagada y perdía protagonismo y participación en el empleo, al igual que el comercio 
internacional. 
Sin embargo, todo parece indicar que, la superproducción de cosechas agrícolas 
impactó de forma negativa en los precios de los productos primarios, ocasionando la 
pérdida de renta real en la agricultura; pérdida que fue tan grave como en la industria. 
De otra parte, Kindlebeger es del criterio que, hubo una depresión agrícola 
independiente y anterior al crac que habría constituido una de las causas de la propia 
depresión de la bolsa, de la disminución en la producción industrial y del colapso 
financiero. 
No es extraño que, el presidente Hoover de los Estados Unidos culpara en 1930 
como causa de la Gran Depresión a factores internos, particularmente la especulación, 
pero también apuntó a otras causas profundas, mundiales específicamente, en especial la 
sobreproducción de trigo, caucho, café, azúcar, plata, zinc, y hasta cierto punto, algodón. 
No contento, con lo anterior, centró sus acusaciones a los carteles de Europa por la 
superproducción aumentado los precios de forma artificial (Kindlebegerer, 1977). 
En la época de los felices años veinte, la agricultura jugaba un papel relevante, 
en los Estados Unidos, un cuarto del empleo total era generado por la agricultura, las 
exportaciones agrarias constituía el 28% de las renta agraria. El comercio mundial 
estaba formado por 2/5 de productos agrícolas, y un quinto, formado por materias 
primas minerales. En ese orden, con el propósito de hacer más explícito el análisis de 
los productos primarios de la economía a nivel mundial, presentó el siguiente cuadro 
sobre el valor de las exportaciones agrícolas, en el periodo de 1929. 
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Cuadro 3 Valor de las exportaciones agrícolas mundiales, 1929 y porcentaje del 
total 
Productos Valor ( en millones de dólares Porcentaje del total 
Algodón en ramas 1.400 11.3 
Trigo 825 6.6 
Azúcar y glucosa 725 5.8 
Lana 700 5.5 
Café 575 4.5 
Seda 550 4.4 
Caucho 400 3.3 
Tabaco, bruto y de baja calidad 350 2.8 
Maíz 250 2.0 
Artículos enumerados 6.600 49.9 
TOTAL 12.500 100 
Fuente: henry c. Taylor y Ann Dewen Taylor, World Trade in Agricultura Productos 1943. P10-12 
Los Estados Unidos para proteger su mercado de los productos de la 
competencia extranjera impuso la ley de los aranceles Smoot- Hawley de junio de 
1930, otros países adoptaron medidas proteccionistas con los mismos propósitos, la 
disminución de los precios de los productos agrícolas llevó a la quiebra a los 
productores agrícolas de los Estados Unidos, el total de las hipotecas de la granja en 
Estados Unidos habían aumentados de manera acelerada desde 3.300 millones de 
dólares en 1910, hasta 6.700 millones en 1920 y 9.400 en 1923. La situación de los 
granjeros de los Estados Unidos había llegados a un extremo casi de catástrofe, el 85% 
de las granjas estaban con hipotecas. En ese mismo orden, se encontraban las granjas del 
Canadá, más de un tercio tenían hipotecas con promedio del 40% de sus valores. 
Es ineludible de que los países productores de materias primas atravesaban por 
serias dificultades antes de 1929. De acuerdo a la tesis de Kindleberger (1997), presenta 
un panorama más complejo sobre este fenómeno, si los precios disminuyesen: 
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Los stock aumentasen, y fueran incapaces de aumentar el nivel créditos al tiempo 
que tenían que mantener el servicios de la deuda, aquí surge una serie de problemas casi 
sin repuesta, por ejemplo, el problema de por qué estos precios más bajos, no 
proporcionaron mayores rentas reales en el sector de la industria, y con ello, mayores 
gastos y prosperidad; o por qué el cese de los créditos que se dirigían a aquel sector no 
derivo en más créditos y mayores inversiones en otras áreas. 
4.6. EL CRAC DE 1929 Y PÁNICO EN WALL STREET 
La magnitud y la peculiaridad de los acontecimiento económicos, en 1928 hacía 
pensar y prever que la economía podía atravesar por serios peligros. Las empresas 
comenzaron a ejercer una política de despedidos generalizados de trabajadores y 
empleados, los almacenes acumulaban las mercancías que no podían vender, es decir, el 
sector real de la economía se deprimía y la confianza de los inversionista desfallecía 
para ampliar nuevas inversiones productivas, mientras la bolsa de valores seguía con su 
orgía especulativa, los precios a que se vendían las acciones no reflejaban la real 
situación de la empresas, el precio de las acciones mantenían el ritmo de crecimiento, 
de acuerdo a la gran demanda especulativa que había en el mercado de la bolsa de 
valores. 
De otra parte, según afirmó Kindleberger para la época, la bolsa de valores 
alcanzó su máximo del mercado, en septiembre 19 de 1929 (en el índice de New York 
Times) .E1 índice comenzó caer el 3 de octubre, posteriormente, el índice no daba 
muestra de recuperación, siguió bajando la semana del 14 octubre, hasta llegar el pánico 
del jueves negros 24 de octubre, muchas familias de Estadounidenses veían perecer sus 
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ahorros a la luz de una luciérnaga. Aun, lo peor estaba por llegar, de acuerdo al análisis 
hecho por J.Galbraith, en su texto, El crac de 1929: 
El marte 29 de octubre fue el día más devastador en la historia 
de la bolsa de Nev York y, posiblemente, el más devastador en 
la historia de todos los mercados. Todo lo peor de todos los días 
anteriores se dio cita en él. El volumen de contratación fue 
inmensamente superior al del "Jueves Negro", la degradación 
de los precios alcanzó profundidades sólo superadas el lunes. 
La incertidumbre y las alarmas fueron tan grandes como en 
cualquiera de los días citados. 
Tan pronto como abrió el mercado, se empezó a vender con 
enloquecida urgencia. Se ofrecían grandes masas de valores al 
precios que quisieran dar de haber continuado todo el día el 
ritmo de venta de las primeras horas el volumen total había 
sido de 33 millones de transferencias. 
El crac bursátil se apoderaba de los principales banqueros de Estados Unidos y 
específicamente de New York, en sus buenas intenciones por frenar la caída de la bolsa 
constituyeron un fondo. Trataron de mantener los precios del mercado de valores a 
través de compra directa, resultando infructuoso para contrarrestar el colapso financiero. 
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Otro intento de frenar el pánico financiero, fue impulsado por el Banco de la 
Reserva Federal de New York, llegó a comprar 160 millones de dólares de activos de 
la semana que finalizaba el 30 de octubre, y 370 millones de dólares en total hasta final 
de noviembre de 1929, aun cuando solo tenía autorización para comprar 25 millones de 
dólares, violó todas autorizaciones del Comité de Mercado Abierto, esto carecía de 
importancia, sólo había una tarea de enorme envergadura, salvar el sistema capitalista. 
Sobre el colapso monetario de 1929, Milton Friedman (1997) sostuvo que: la 
caída del mercado de valores en 1929 fue un hecho momentáneo e importante, pero no 
produjo la Gran Depresión, y no fue un factor importante en la severidad de la depresión 
Una fuerte contracción pero no carente precedente se convirtió en una catástrofe debido 
a una mala política monetaria. Ocurre lo que ocurre en el mercado de valores, ello no 
puede llevar a una gran depresión si no es acompañada por un colapso monetario. Con 
todos estos acontecimientos económicos de la época, pocas personas visionaron que el 
mundo capitalista estaba experimentando una de las peores depresiones que jamás el 
sistema de libre mercado había conocido en toda su historia, denominada la Gran 
Depresión de 1929.Sin embargo, Keynes, con su lucidez excepcional sobre los 
fenómenos económicos, era uno de los pocos economistas en percatarse de la catástrofe 
económica que vivía el mundo y la analizaba con profunda agudeza en Ensayo de 
persuasión, publicado, en diciembre de 1930: 
"El mundo ha tardado en percatarse de que este año estamos viviendo en la 
sombra de una de las mayores catástrofes económicas de la historia 
moderna. Pero ahora que el hombre de la calle se ha dado cuenta de lo que 
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está pasando, sin conocer ni el cómo ni el porqué se siente abrumado por 
unos temores exagerados, en cambio, previamente, cuando comenzaban a 
aparecer los motivos de preocupación, no experimentó lo que hubiera sido 
una inquietud razonable. Empieza a dudar del futuro. ¿Se está despertando 
ahora de un sueño agradable para afrontar las tinieblas de la realidad? ¿O 
se está durmiendo con una pesadilla que pasará? 
No tiene por qué dudar. Lo otro no fue un sueño. Esto es una pesadilla, que 
habrá pasado cuando llegue la mañana. Porque los recursos de la 
naturaleza y los mecanismos humanos son tan fecundos y productivos 
como lo eran. El ritmo de nuestro progreso hacia la resolución de los 
problemas materiales de la vida no es menos rápido. Somos tan capaces 
como antes para permitirnos un alto nivel de vida — alto, quiere decir, 
comparado con el de, digamos, hace veinte años — y pronto aprenderemos a 
permitirnos un nivel todavía más alto. No nos engañamos antes. Pero en la 
actualidad nos hemos metido nosotros en el desorden colosal, fallando en el 
control de un mecanismo delicado, cuyo funcionamiento no 
comprendemos. El resultado es que nuestras posibilidades de riqueza 
pueden despilfarrase durante un tiempo, tal vez durante muchos tiempo" 
La pesadilla se volvió más profunda y la ilusión de recuperación de la economía 
se tornó más agonizante, casi durante tres años consecutivos el declive de la economía 
no daba tregua o signo de recuperación, la crisis financiera contagiaba a Europa y tendía 
a ser muy severa en los Estados Unidos, ya nadie podía tener duda acerca de la gravedad 
de la crisis que sacudía a las economía más desarrolladas del mundo capitalista. El 
tsunami de la crisis de 1929 había alcanzado el pleno corazón del capitalismo 
desarrollado, la producción industrial y del producto interno bruto de los países de 
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Europa, entre el periodo de 1929 hasta 1932, muestra una vertiginosa caída, en base a 
las estadística del siguiente cuadro. 
Cuadro 4 Cambios porcentuales en la producción industrial yen el producto interior bruto, 1929-
1938 
País Producción 
Industrial 
(1929-1932) 
PIB Producción 
Industrial 
(1932/33/37/38 
PIB Producción 
Industrial 
(1929/37/37/38 
PIB 
Alemania -40.8 -15.7 122.2 67.5 31.6 41.1 
Austria -34.3 -22.5 53.8 18.6 1.0 -4.8 
Bélgica -27.1 -7.1 42.3 9.8 3.7 2.0 
Dinamarca -5.6 4.0 47.1 15.1 38.9 19.7 
España -11.6 -8.0 3.0 9.0 -13.1 0.4 
Finlandia -20.0 -5.9 96.2 48.7 56.9 39.9 
Francia -25.6 -11.0 20.0 7.9 -11.8 -4.0 
Italia -22.7 -6.1 48.5 20.8 14.8 13.5 
Luxemburgo -32.0 n.d 40.2 n.d 4.7 n.d 
Noruega -7.9 -0.9 40.8 29.2 29.9 28.0 
Países Bajos -9.8 -8.2 35.1 12.2 22.0 3.1 
Reino Unido -11.4 -5.8 52.9 25.7 35.4 18.4 
Suecia -11.8 -8.9 72.4 38.3 53.8 26.0 
Bulgaria n.d 26.8 n.d 17.7 n.d 49.2 
Checoslovaquia -26.5 -18.2 51.5 20.3 -3.9 -1.6 
Hungría -19.2 -11.5 58.7 24.5 29.9 10.2 
Polonia -37.0 n.d 86.2 n.d 17.4 n.d 
Rumania -11.8 n.d 49.3 n.d 31.6 n.d 
Unión Soviética 66.7 6.9 146.7 59.3 311.1 70.2 
Yugoslavia n.d -11.9 n.d 28.0 n.d 12.8 
Estados Unidos -44.7 -28.0 86.8 46.6 3.3 5.6 
Fuente: OECE, industrial Statistics 1900-1959 (1960) p, 9. Naciones Unidas. 
No quedaba duda que, las economías de Europa y de Estados Unidos, estaban en 
un declive profundo, a ello había que adicionarle una severa crisis financiera, ya nadie 
podía tener duda de esta grave situación que azotaba al capitalismo en toda su dimensión 
económica. 
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A la vista del cuadro 4, observamos que en la primera y segunda columna, se 
establece la magnitud de la Gran Depresión, muestra el declive y la caída de la 
producción industrial y del producto interno bruto entre 1929 y 1932. Sólo hubo una 
economía que salió ilesa, siendo la excepción la URSS, aislada de las fluctuaciones de la 
economía capitalista, el producto interno bruto creció aceleradamente, debido a la 
política trazada en el primer plan quinquenal y proporcionó un agudo contraste con lo 
que estaba sucediendo en Europa y en el resto del mundo, con economía de libre 
mercado (Aldcroft, 99, 1977). 
Sin embargo, el impacto de la crisis tocó con mayor fuerza, a los países como 
Alemania, Austria, Francia, Italia, Luxemburgo, Polonia y Checoslovaquia, el declive y 
la disminución de la economía se produjo con graves consecuencias para la población de 
estos países, por los elevados índices de desempleos la pobreza se consolidaba, y las 
esperanzas de recuperación de la economía a nivel mundial solo era una simple ilusión 
para el hombre de la calle. 
Los desastrosos acontecimientos de la crisis, mostraban otros indicadores 
negativos de la economía mundial, las exportaciones e importaciones cayeron de manera 
abrupta, los precios de las mercancías y los precios de los valores caían impulsados por 
la fuerza de la gravedad descubierta por Newton, en ese mismo orden, el desempleo 
crecía con cifras alarmantes, hacía vibrar de pánicos a los gobiernos de la época. Los 
acontecimientos de la crisis debilitó la confianza de los ciudadanos sobre el sistema 
capitalista para responder de maneras óptima a las demandas fundamentales de la 
sociedad. 
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4.7. CONSECUENCIAS DE LA CRISIS DE 1929 
La crisis de 1929 dejó sus huellas imborrables en la economía mundial de 
disimiles manera: a nivel social, político y económico. Las consecuencias sociales 
fueron drásticas, el desempleo alcanzó su punto más alto y reflejó la tragedia de la Gran 
Depresión. "En los tres países industriales más importante del mundo — Estados Unidos, 
Gran Bretaña y Alemania — 10 millones de trabajadores ociosos por la extrema violencia 
de la crisis económica" (Keynes, 1930, 135). 
El tema del desempleo se tornó cada vez más acuciante, por lo que aprobaron 
políticas que impulsaron la creación de nuevos puestos de trabajos en el sector público y 
en el privado. Además, resultaba fundamental dar seguridad a los trabajadores, y por 
ello se ratificó el seguro social en 1935. (Marichal, 2009, 124).Sin embargo, estas 
políticas fueron copiada de los países de Europa, así como los mecanismo para crear un 
sistema de pensiones en los Estados Unidos. Este proceso evolutivo se expresó en las 
políticas del New Deal, del presidente demócrata Franklin Roosevelt, quien tuvo la 
visión de impulsar la seguridad social, los programas de trabajo público a través del 
aumento del gasto público como estrategia para contrarrestar el alto desempleo existente 
en los Estados Unidos. Además, surge el seguro de desempleo, otra medida para 
dinamizar la economía por medio de la demanda agregada. 
La crisis fmanciera representó un importante colapso en el empleo y con el 
propósito de reafirmar el galopante desempleo de las economías más industrializadas a 
nivel mundial, presento el cuadro siguiente: 
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Cuadro 5 PIB y tasa de desempleo de países industrializados, 1927-1933 
ALEMANIA FRANCIA REINO UNIDO ESTADOS UNIDOS 
AÑO PIB TASA 
DESEMPELO 
PIB TASA 
DESEMPELO 
PIB TASA 
DESEMPLEO 
PIB TASA 
DESEMPLEO 
1927 116.5 3.9 117.7 n.d 107.4 6.7 151.9 3.9 
1928 121.6 3.8 125.9 n.d 108.7 7.4 153.6 4.3 
1929 121.1 5.8 134.4 n.d 111.9 7.2 163.0 3.1 
1930 119.4 9.5 130.5 n.d 111.1 11.1 147.5 8.7 
1931 110.3 13.9 122.7 2.2 105.4 14.8 135.2 15.8 
1932 102.0 17.2 114.7 n.d 106.2 15.3 117.1 23.5 
1933 108.4 14.8 122.9 n.d 106.3 13.9 114.7 24.7 
n.d. No d sponible. 
Fuente: A Maddison, Dynamie Forces in Capitalist Development. Oxford University Press, New York.1991 
En concordancia con el cuadro 5, las economías más industrializas del mundo, la 
tasa de desempleo se situó entre un 15 y 24 por ciento, siendo los años más críticos 
1931, 1932 y 1933. En Estados Unidos y algunos países europeos el PIB cayó 
significativamente de 1930 1933. 
Aun, el problema del desempleo de la gran depresión continúa confrontando a 
las diferentes vertientes de la economía, los galenos de la economía expusieron muchos 
tratamientos para la crisis de 1929, fueron notables por su heterogeneidad. Friedrich 
Hayeck, era partidario de dejar que la depresión siguiera su curso natural. Así lo 
manifestó: "en la medida que las obras publicas se financien por créditos adicionales 
tienen que traer efectos nocivos,"-(Hayeck, 1995). En oposición a este punto de vista, 
Keynes (1930) afirmó: Cualquier intento de prolongar la crisis mediante la expansión 
del crédito, prolongará la depresión y postergará los inevitables ajustes reales. 
Las consecuencias políticas fueron muy notables en Europa, el colapso de la 
crisis económica propició la gestación de los partidos políticos autoritarios que 
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proponen un férreo control de la economía por el Estado. En Alemania las repuesta 
económica desde 1930 en adelante tuvieron numerosos paralelos con las de los Estados 
Unidos, pero en términos políticos los resultados fueron radicalmente opuestos. En esa 
línea, los nazis llegan al poder, en cabeza del joven austriaco Adolfo Hitler, para el 
periodo de 1933. La causa más importante del descontento político y económico que 
llevó a la victoria de la extrema derecha germana puede atribuirse a la Gran Depresión 
(Marichal, 2009). 
Los nuevos trabajadores del Estado nazi llevaron a cabo un gran programa de 
obras públicas, reparaciones de carreteras, trabajo agrícola y forestal (Marichal, 2009), 
el aumento del gasto público implementado por los nazi fue la razón para la 
recuperación de la Gran Depresión, en ese sentido, el Estado alemán absorbió gran parte 
de los desempleados por efectos de la crisis de 1929. 
Con relación a los efectos nocivos de la crisis en Europa, Marichall afirmó: 
Si bien la crisis económica - en sus distintas facetas- tuvo los efectos más 
poderosos y perversos en Alemania, no debe olvidarse que afectó a todo los 
demás países europeos. Contribuyó a fortalecer la dictadura de Mussolini 
en Italia, a intensificar la polarización política y social en Francia, a 
debilitar la Segunda República española y a propiciar el estallido de la 
Guerra Civil, antesala de hostilidades más generales en todo el continente 
europeo. En este sentido, la Gran Depresión fue uno de los factores que 
contribuyó con más poder a generar las condiciones políticas y sociales que 
culminarían en la catástrofe mayor y más destructiva (en términos de vidas 
humanas) de la historia: la Segunda Guerra Mundial. 
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Además, los Estados que habían tenido un comportamiento económico de no 
intervención en la economía, por presiones de carácter internas y externas van a adoptar 
políticas proteccionista para evitar cualquier otras crisis de esa misma dimensión y 
blindar sus economías. Otro efecto fue, el origen de una nueva generación de 
intelectuales del conocimiento científico fundamentalmente en la economía que aún se 
encontraba en proceso embrionario. 
Por otra parte, acerca de las consecuencias económicas de la Gran Depresión, 
Keynes afirmó en su Ensayo de Persuasión, de 1930: La característica de una fase de 
prosperidad es que los ingresos exceden a sus costes; y la característica de una depresión 
es que sus costes exceden a sus ingresos. En ese mismo orden Keynes reafirmó: 
La causa fundamental del problema de la crisis es la falta de iniciativa 
debido a un mercado que no motiva la inversión de capital. Como que el 
comercio es internacional, una producción insuficiente de nuevos bienes de 
capital en todo el mundo afecta a los precios de las mercancías en todas 
partes y, en consecuencia, a los beneficios de los productores de todos los 
países. 
En efecto, a medida que el pánico financiero se extendía de un país otro, se 
tomaron medidas de defensa sobre la economía nacional, y éstas se tradujeron 
inevitablemente en un daño adicional a la actividad económica y a las relaciones 
económicas internacionales. En 1931, la producción se encontraba en un bajo nivel en la 
mayoría de los países; además, en los restantes doce meses siguientes, la producción 
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descendió bruscamente. En este sentido, la producción alcanzó su punto más bajo en 
1932, a niveles entre un 20 y un 55 por ciento de sus máximos anteriores. (Aldcroft, 
1997, 112). Sin embargo, el sector más afectado por la crisis de 1929 fue el comercio 
internacional, el volumen como el valor del comercio, ya seriamente reducido antes de 
la crisis financiera, disminuyeron todavía más, en cuanto los países recurrían a medidas 
restrictivas para aislar sus economías nacionales del impacto de la depresión.( Aldcroft, 
1997, 112). 
En 1932, el valor del comercio mundial alcanzo un descenso del 35 por ciento, 
acompañado de un descenso de los precios medios de un 55 por 100 y una reducción 
de un 25 por 100 en la cantidad de bienes comerciales. A esto hay que agregar la caída 
del comercio de los países europeos, cuya cifra alcanzó por primera vez el 40 por 100. 
El hundimiento de la actividad económica conlleva a la quiebra generalizas de 
centenas de empresas a nivel mundial por no disponer de capitales para invertir y 
obtener beneficios para su sostenimiento financiero, debido a la adversidad de la crisis. 
A ello tenemos que adicionarle otro factor como fue la disminución de los precios y la 
insuficiente capacidad del mercado por absorber las mercancías, asimismo, la poca 
capacidad adquisitiva de los consumidores debido a las escalofriantes cifras de 
desempleo en el ámbito mundial. 
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4.8. LAS CRISIS DEL SECTOR BANCARIO 
La caída de la bolsa arrastró a la quiebra un gran número bancos en los Estados 
Unidos. Los ahorradores de manera colectiva tratan de retirar sus depósitos generando lo 
que se conoce como "retiradas de depósitos", "pánico bancario" y "restricción de pago". 
El banco se ve obligado a suspender sus pagos cuando todos sus ahorradores intentan 
retirar todos sus depósitos de forma anárquica, es decir, al mismo tiempo. 
Con la quiebra en masa de los bancos de varios países, se da la segunda ola 
destructiva de la Gran Depresión. Según Marichal (2009): 
Estas bancarrotas causaron una contracción del crédito y provocaron una 
baja en el consumo y una deflación muy acentuada, lo cual afectó a una 
gran cantidad de empresas no solo en su perspectiva de expansión sino en 
sus operaciones diarias. De hecho, los pánicos y quiebra bancaria que 
produjeron entre 1930 y 1933 desencadenaron una secuencia 
impresionante de suspensión de pagos de miles de empresas en gran parte 
del mundo. 
La reducción del crédito, a su vez, provocó una caída abrupta del comercio 
internacional .Entre 1928 y fines de 1932, el valor de las importaciones y la 
exportaciones mundiales se redujeron en 60%. 
Otros de los grandes destacados analistas de la Gran Crisis es Milton Friedman 
quien afirmó: 
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El carácter de la recesión cambió drásticamente cuando una serie de bancarrota 
en el Medio Oriente y en el Sur de los EE. UU, minaron la confianza en los bancos y 
trajeron consigo numerosos intentos para convertir los depósitos bancarios en dinero en 
efectivo. Sin embargo, en la primera mitad de 1930 hubo vario signos de recuperación, 
especialmente en los Estados Unidos, parecía que el descenso se estaba estabilizando y 
de que también cierta reactivación del prestamos internacional. Esto demostraba que las 
fuerzas depresivas tomaban un respiro temporal para profundizar aún más la crisis 
bancaria. (Citado por Aldcroft ,1997). 
El hundimiento más fuerte del sector financiero se presentó durante la segunda 
mitad de 1930 y 1931, las condiciones económicas fueron más drástica en todas parte, 
las rentas bajaron, los presupuesto nacionales y las cuentas exteriores se fueron 
desequilibrando y la primera reacción de los gobiernos fue introducir políticas 
deflacionista que solo empeoraron la economía de esos países. 
La crisis financiera tuvo su leve recuperación en los primeros meses de 1931, 
pero los países deudores no podían esperar ayuda de las naciones acreedoras. Durante el 
curso de dicho año los principales acreedores comenzaron a tener serios problemas 
monetarios, Estados Unidos sufrió una violenta avalancha de quiebra bancarias, los 
bancos quebrados superaban la cifra de 1345 en 1930 y otros 687 desaparecieron del 
contexto financiero, en la primera mitad de 1931. 
El 11 de diciembre de 1930, se hundió para siempre el Banco de los Estados 
Unidos; fue una fecha crítica para el sector financiero estadounidense, era el banco 
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comercial de mayor trayectoria que se quebró por la segunda ola de la Gran Depresión, 
hubo varios intentos por salvarlos de la quiebra, pero los esfuerzo resultaron 
infructuosos. 
Según, el Nobel de economía Milton Friedman (1997): 
Ha mediado de 1929, existían en los Estaos Unidos cerca de 25.000 bancos 
comerciales. A principios de 1933 esta cifra se había reducido hasta 
18.000. Cuando el presidente Roosevelt decidió terminar con el cierre 
bancario, diez días después de que hubiera empezado, algo menos de 12.000 
bancos fueron autorizados a abrir sus puertas, a lo que se unieron más 
tarde únicamente 3.000. Por lo tanto, en conjunto, unos 10.000 de los 
25.000 bancos existentes en 1929 desaparecieron durante estos cuatros 
años, mediante procesos de quiebra, fusión o liquidación. 
En los países europeos la tormenta financiera se acentuó a través de los pasivos 
bancarios una cuarta parte eran de propiedad de extranjeros, lo cual contribuyó para 
expandir la crisis financiera. La fase final de la crisis europea se agotó en 1931. Empezó 
en mayo con la crisis del Cedrito Anstalt austriaco, que representaba más de la mitad de 
los dos tercios de los depósitos totales del sistema bancario austriaco. Por la falta de 
liquidez de este banco sembró el pánico financiero en los círculos bancarios europeos. 
En cuestiones de semana la crisis bancaria se había extendido a Alemania y a 
Europa Oriental, y en julio el sistema bancario Alemán estaba a punto de hundirse. La 
crisis aumento aceleradamente en forma incontrolable y la demanda de liquidez 
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aumentó y la pandemia de la crisis llego a Londres. La salida de fondos de Gran Bretaña 
alcanzó proporciones de pánico en julio y agosto, cuando unos 200 millones de libra 
abandonaron el país (Aldcroft, 1997). 
Las buenas intenciones de New York y Paris de acudir en su ayuda no fueron lo 
suficiente y llegaron muy tarde, y el 21 de septiembre de 1931 Gran Bretaña abandonó 
oficialmente el patrón oro. 
4.9. EL IMPACTO DE LA GRAN DEPRESIÓN EN LAS EMPRESAS 
Antes de la primera Guerra mundial, los Estados Unidos tenía la mayor 
concentración en la producción. En 1904, había 1900 grades empresas (sobre 216.180, 
es decir, el 0.9%) con una producción de 1 millón de dólares y más, en ellos, el número 
de obreros era de 1.4 millones (sobre 5.5, ósea, el 38%. En 1909, la cifra 
correspondiente eran las siguiente: 3.600 grades empresas (sobre 258.491, es decir, el 
1.1%) con dos millones de obreros (sobre 6.6 millones, es decir, el 30%). Esas tres mil 
empresas gigantesca alcanzaban 258 ramas de la producción industrial (Lenin, 2009, 
25). 
La Segunda Guerra Mundial dejó amplias secuelas y repercusiones económicas y 
sociales resultantes de la destrucción masiva por las actividades militares que tuvo como 
escenario a Europa, algunos países latinoamericanos, Japón y Estados Unidos, se 
beneficiaron de la catástrofe vivida por los países beligerantes de la contienda. Los 
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cambios impulsados por la guerra alteraron el equilibrio de las grandes potencias 
económicas que, pasó de Europa a América del norte. 
Si bien es cierto que, la estructura productiva de Europa quedo destruida, a la vez 
que Europa comenzó a depender no sólo de los Estados Unidos sino del resto del 
mundo, los estadounidenses salieron de la guerra convertidos en fuertes acreedores del 
planeta. Los monopolios norteamericanos fueron estimulados por la fuerte demanda de 
materias primas, bienes de capital y artículos alimenticios para suplir el déficit de oferta 
en Europa. 
El segundo país beneficiado correspondió a Japón, las empresas marítimas de 
transporte tuvieron un acelerado crecimiento en un 80%, las mayores ganancias se 
obtuvieron a través de transporte marítimo y en el comercio exterior (Aldcroft, 1997, 
54). Aunque su expansión alcanzó otros países incluido China, la Indias y América 
Latina y África. 
Como la mayor parte de Europa se encontraba empobrecida en casi todos los 
aspectos. La producción aún era muy baja, el hambre azotaba, los sistemas de transporte 
estaban desarticulados, los recursos financieros y monetarios escaseaban. 
No resulta extraño que durante este periodo se asista a una penetración de nuevas 
empresas multinacionales americana en Europa, como ocurrió con la Hoover, la 
96 
Remington Rand o Procter And Gamble, así corno a un fortalecimiento de otras 
establecidas. 
Recuperada Europa, las empresas norteamericanas se establecieron en el 
continente europeo, bien mediante la creación de nuevas filiales o el control de empresas 
europeas, el capital procedente de Europa e invertido en los Estados Unidos se 
destinaba, prioritariamente a la simple explotación y especulación financiera y no a la 
producción (Calduch, 1991, 120). 
Durante este periodo se asiste a la fusión de grandes multinacionales entre la 
inversión realizada por los Estados Unidos y Europa, la consolidación de estas empresas 
quedaría garantizado mediante la formación de grandes cárteles o trust de ámbito 
internacional, tuvieron muy escaza duración al verse afectados por la crisis de 1929 
como ocurrió con el Cartel Siderúrgico constituido en 1926 por las principales 
siderúrgicas de Alemania, Luxemburgo, Francia y Bélgica, y que se disolvió en 1931 
como consecuencia de exceso de producción respecto a la demanda de siderúrgica 
fuertemente restringida por la Gran Depresión(Calduch, 1991). 
Sin embargo, el Cartel petrolífero, creado en 1928, por tres grandes 
multinacionales de este sector energético, la SHELL, la ANGLO PERSIAN en la 
actualidad BRISTH PETROLEUM y la STANDAR OIL, lograron sortear las 
adversidades de la Gran Depresión en los años treinta, con muchos éxitos. 
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En todo caso, el surgimiento de la Gran Depresión de 1929 tuvo un impacto 
directo en las oportunidades de desarrollo de las empresas multinacionales, en un doble 
sentido: la inestabilidad del sistema monetario y financiero internacional provocó la 
rigidez en la legislación por los gobiernos, respecto a la exportación de capital para 
realizar inversiones en el extranjero; a ello, se suma la variación de los tipos de cambios 
y de las cotizaciones en la principales bolsas de valores imposibilitaron muchos de los 
proyectos para la expansión de las multinacionales(Calduch, 1991). 
La Gran Depresión, durante el periodo de 1929- 1932, muchas empresas, bancos 
e instituciones financieras abandonaron del todo la actividad de los negocios. Solo en 
1931, unas 17.000 empresas cerraron en Alemania. En los Estados Unidos 32.000 
unidades empresariales cerraron para siempre, a ello, se le adiciona 10.000 bancos de los 
25000 existente antes de la crisis. Con semejante catástrofe, los gobiernos, tanto de los 
Estado Unido como los europeos, se vieron obligados a intervenir y adoptar medidas, en 
apoyo de sus industrias nacionales; dichas medidas proteccionista destinadas a proteger 
los mercados de la competencia de empresas extranjeras y cuyos efectos llegaron a 
impactar, de manera negativa a las multinacionales. 
Para terminar, conviene aclarar con respecto a la crisis de 1929 y la destrucción 
de Europa por la Segunda Guerra Mundial, las empresas multinacionales 
norteamericana aceleraron su naturaleza universal o internacional y consagraron su 
hegemonía a nivel mundial. En ese periodo, las empresas norteamericanas habían creado 
un sistema de orden internacional de producción más desarrollado que los de la 
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competencia. Esta diversificación y expansión de las empresas de vanguardia de los 
Estados Unidos ha permitido mantener un liderazgo sólido a largo plazo en actividades 
cruciales por su rentabilidad y dinamismo (Órnela, 2009, 208). 
4.10. EL HUNDIMIENTO DEL PATRÓN ORO 
Los países comprometidos con el estándar oro estaban obligados a fijar los 
precios de sus monedas nacionales con relación a una cantidad especificada de oro. En 
este sentido, la moneda nacional y otras formas de dineros (depósitos bancarios y 
pagarés) eran convertidas libremente en oro a un precio fijo (Michael, 1997, 363). 
El estándar oro era un estándar nacional, que regulaba la cantidad y la tasa de 
crecimiento de la oferta monetaria de un país. Puesto que la nueva producción de oro 
sólo añadía una pequeña fracción al stock acumulado, y puesto que las autoridades 
garantizaban una libre convertibilidad de la moneda áurea en oro, el estándar oro 
aseguraba que la oferta monetaria y los precios no variaran mucho (Michael, 1997). 
Además, el estándar oro servía de estándar internacional ya que determina el 
valor de la divisa de un país en término de las divisas de otros países, debido a que los 
precios del estándar oro mantenían un precio fijo para el oro, en esa misma dirección los 
tipos de cambios entre divisas eran fijas. En efecto, los índices de cambios fijos 
ocasionaban que la fluctuación de los precios a nivel mundial variara de forma 
automática. 
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El periodo comprendido entre 1880 a 1914 es conocido como el estándar oro 
clásico. Es relevante este periodo porque muchos países se acogieron al estándar oro. 
Durante este periodo, la economía mundial mantuvo un crecimiento sostenido y sin 
precedentes, con un fuerte comercio libre de restricciones en bienes, capital y trabajo. 
Sin embargo, el estándar oro tuvo seria complicaciones durante la Primera Guerra 
Mundial, cuando los países beligerantes optaron por los procesos inflacionarios de sus 
finanzas, nuevamente fue instaurado en 1925 a 1931, a lo largo de este periodo el 
sistema capitalista estaba a punto de experimentar unas de las peores depresiones de la 
historia. 
La Gran Depresión y la crisis financiera destruyeron de manera parcial, la 
actividad económica, el antiguo mecanismo económico internacional y la cooperación 
financiera internacional. Por efectos de estos cambios, la mayoría de los países, con el 
tiempo, abandonaron el patrón oro y devaluaron sus monedas. Con la finalidad de 
proteger las economías nacionales, se emplearon políticas proteccionistas tales como: 
aranceles, cuotas de importaciones, fuerte controles de la política cambiaria y 
mecanismos para controlar las fluctuaciones de los cambios. Estos cambios anunciaban, 
el hundimiento del patrón oro y el final del sistema prebélico de la libre circulación de 
mercancías, trabajo y capital a través de las fronteras nacionales. Sin embargo, la 
estocada final del patrón oro llegó con el fracaso de la Conferencia Económica Mundial 
en 1933. 
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Ante la gravedad de la Gran Depresión, era casi seguro que ocurriera los 
acontecimientos que Aldcroft (1997) afirmó: 
La manifestación más notable del declive del viejo orden fue el abandono 
general del patrón oro. Varios países ya lo habían abandonado antes de 
septiembre de 1931, cuando Gran Bretaña rompió sus vínculos con el 
patrón oro »Casi simultáneamente con la acción de Gran Bretaña, muchos 
países abandonaron el patrón oro y devaluaron su monedas. A finales de 
1932 más de la mitad de los países del mundo había abandonado 
formalmente el oro y la mayoría de los restantes lo mantenía o mantenía 
algo parecido solo en virtud de rígidos controles de cambios. Cuando en 
1933 Estados Unidos rompió con el patrón oro solo un puñado de países, 
Francia, Suiza, Países Bajos, Bélgica y Polonia, continuaron adheridos a él 
y estos países formaron un bloque oro para la liquidación de saldo entre 
ellos. 
El caso de Gran Bretaña, una de las economías más abierta del periodo del 
estándar oro, el mercado cambiario londinense había sido impactado y comenzó a 
resquebrajarse hacia finales de julio de 1931, bajo la presión de una voluminosa fuga de 
capitales. Las autoridades monetarias en cabeza del Banco de Inglaterra tomó una 
decisión que tendría repercusiones mundiales: el 21 de septiembre abandonó el patrón 
oro. Esta medida marcó el fin de una época monetaria Marichal (2009). 
El abandono del patrón oro por la mayoría de los países del mundo, produjo 
diversos beneficios, el sistema de cambios fijo había propiciado propagar la crisis, la 
depreciación de la moneda lo alivió de la presión deflacionista y proporcionó un 
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dinamismo a las exportaciones. Otro beneficio de notable impacto para las economías 
nacionales, surgió en el hecho de que algunos países vieron reducir la carga de la deuda 
exterior en la medida en que su deuda se mantenía en moneda que se habían depreciado. 
Los países que abandonaron el patrón oro lograron una recuperación económica 
más rápida, los países escandinavos y algunos de América Latina también tuvieron una 
pronta recuperación. Los países que siguieron aferrados al patrón oro, experimentaron 
muchos problemas para salir del atolladero de la Gran Depresión. 
Por último, el patrón oro amarraba a los países de todo el mundo. La simple 
alusión de que un país pudiera abandonar el patrón oro impulsaba a especuladores e 
inversores internacionales a cambiar de dinero local en oro o una divisa convertible. La 
retirada de depósitos socializaba el pánico y restringía los préstamos. Bajo esta 
circunstancia los gobiernos se vieron obligados a prescindir del oro. 
4.11. REPUESTA DEL NEW DEAL A LA CRISIS EN EEUU 
A los Republicanos, les tocó en el terreno político y económico recibir el 
impacto de la recesión convertida en la Gran Depresión de 1929 a 1932, el presidente 
Herbert Hoover cargaba con la profunda depresión que afectó a toda la población 
estadounidense, su re-elección presidencial de 1932, se encontró con una muralla de 
rechazo social, el desempleo era un terreno fértil para millones de personas, los 
vendedores estacionarios crecieron abruptamente y las colas para las poca vacantes eran 
interminables, es decir, el panorama social y político, para los republicano no era 
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benigno, el hombre de la calle había perdido la esperanza en el sistema económico 
imperante direccionado por los republicanos. 
El pueblo estadounidense ante la encrucijada propiciada por la crisis, se 
encontraba desesperado y deseaba un programa de gobierno que le devolviera la 
tranquilidad y rescatara al país, buscando una salida política, económica y social. El 
candidato de los demócratas Franklin Delano Roosevelt, irradiaba optimismo y 
esperanza para contrarrestar las adversidades de la economía norteamericana. El 4 de 
marzo de 1933, Roosevelt, accedió a la presidencia de los Estados Unidos de América y 
la economía había alcanzado su punto más bajo del periodo de la depresión, la 
producción industrial había caído un 46% y cerca de la cuarta parte estaba desempleada. 
El presidente Roosevelt ejerciendo el principio de autoridad con sólo dos días en 
la presidencia y con su equipo de gobierno tomó medidas esenciales para la economía: 
la primera tuvo que ver con el cierre de los bancos de todos el país; la segunda fue 
impulsar un sólido programa de medidas conocido como los "los cien días "de sesiones 
del Congreso. Muchos expertos sugieren que algunas medidas del New Deal se 
implementaron en los primeros "cien días de la administración demócrata, los otros 
programas y medidas se fueron desarrollando en los tres años restantes del gobierno. 
Con la entrada a la administración del demócrata Franklin Delano Roosevelt, en 
marzo de 1933, significó el inicio de adoptar medidas firmes para luchar contra el 
desempleo, la catástrofe financiera y la caída de la producción industrial. Todas estas 
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medidas políticas estaban acompañadas por una flexibilización monetaria que sirvieron 
para oxigenar la economía de la época. Tampoco hay duda de que el incremento del 
gasto público posterior a 1933, alcanzó un 20% de la renta nacional antes de la crisis 
sólo representaba un 1%, así como la creación de nuevas agencias gubernamentales, 
ejerció un papel esencial en la recuperación económica de los Estados Unidos 
(Mancha!, 2010). 
Es cierto que estas medidas estaban amparadas en el triunfo teórico de Keynes, la 
mayoría de economistas de la época consideraba que los mercados se autorregulaban y 
los gobiernos no podían intervenir en la economía para evitar la catástrofe económica. 
La actuación y expansión del Estado en la economía tomó la forma de programas 
enmarcados en la economía del bienestar con una multiplicidad de actividades públicas 
cuyo soporte práctico era el New Deal. 
Tal como lo expresó Milton Friedman (1997), el New Deal, la nueva política 
económica, surgió en los inicios de los años treinta. Contaba con programas destinados a 
reformar la estructura básica de la economía. Algunos de estos planes tuvieron que ser 
abandonados cuando el Tribunal Supremo los declaró anticonstitucional, principalmente 
NRA: Administración Nacional para la Recuperación y la AAA (Administración de 
Compensación Agrícola). 
En ese mismo sentido, el historiador mexicano Carlos Marichal afirmó (2010): 
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Entre las novedades del New Deal, se incluía una ley que impulsaba el 
desarrollo de la pequeña y mediana empresa conocida como el National 
Reconvery Act de 1933 .E1 mismo año, y para lograr la recuperación, se 
estableció el Agricultura! Administration Act. Con el fin de impulsar obras 
públicas, represas y obras hidroeléctricas en zona especialmente 
deprimidas, se instrumentaron diversas políticas y nuevas agencias como la 
Tennessee Valley Authority. A su vez, con el objeto de lograr una mejor 
regulación laboral entre trabajadores y empresarios, se aprobó el Wagner 
Act de 1935(National Labor Realcions), que favorecía las negociaciones 
colectivas anuales de salarios. 
La Nueva política económica o New Deal, contaba también con programas que 
impulsaban la Seguridad Social a las personas carentes de ella, Seguridad Social ( el 
OASIS, Old Age and Survivors Insurance: Protección para los Ancianos y 
Supervivientes). Además, se impulsaron y aprobaron novedosas políticas para creación 
de empleo en el sector público como privado, lo que resultaba esencial la seguridad 
social; la Seguridad Social implementada por el New Deal, abarcaba o copiaba algunos 
aspectos esenciales de los países de Europa, especialmente de Alemania y Suecia. 
El New Deal incluía programas de vivienda cuyo objetivo esencial era dar 
seguridad a los propietarios de las viviendas con hipotecas vigentes, a través de la 
entidad pública llamada Home Owners Loan, que garantizaba los préstamos de los 
propietarios. Esta agencia adquirió gran parte de las hipotecas de los bancos, redujo su 
valor nominal y transformó los valores en hipotecas de largo plazo con tasas de interés 
muy bajas (Marichal, 2010, 124). Al mismo tiempo, se promovió la creación de la 
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agencia de Fannie Mae, convirtiéndose con el transcurrir de los arios en el mayor 
asegurador de hipotecas de los Estados Unidos. 
Otra medida adoptada por el New Deal tuvo que ver, con la estabilización de los 
mercados financieros al promover la creación de una agencia nacional que evitara los 
riesgos a los ahorradores en el sistema financiero; mediante una política que asegurara 
los depósitos bancarios, la Federal Deposit Insurance Corporación, con la finalidad de 
evitar los pánicos financieros y las quiebras generalizadas del sector financiero. 
Además, se ratificó una ley que separaba la banca Comercial de la banca de inversión 
(Glass- Steagall Act). 
En ese orden de medidas, el New Deal incluía programas de corte temporal, 
destinados a solucionar los problemas provocados por la Gran Depresión, sin embargo, 
muchos de estos programas con el tiempo, se prorrogaron debido a la debacle de la 
economía, convirtiéndose en permanente. Los programas de empleos temporales 
consistían en contratar jóvenes para que arreglaran los parques y los bosques. Estos 
programas de empleos temporales jugaron un importante papel, había una abundante 
miseria en la población de los Estados Unidos. 
De otra parte, Milton Friedman afirmó (1997, 137) que: 
La Segunda Guerra Mundial interrumpió el New Deal, reforzando al 
mismo tiempo considerablemente su base. La guerra trajo consigo 
presupuestos gubernamentales masivos y un control sin precedente por 
parte de la administración de los detalle de la vida económica: fijación de 
precios y salarios por decretos, racionamiento de bienes de consumo, 
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prohibición de para fabricar ciertos productos de usos no militar, 
asignación de materias primas y productos acabados y control de 
importaciones y exportaciones. 
Cuadro 6 El New Deal (1933- 1936) Legislación para la recuperación económica y 
reformas sociales 
Ambito Leyes Agencias 
Inversión en obras públicas : gasto 
gubernamental en infraestructura e 
intervención directa en el mercado de 
trabajo 
Coordinación y regulación del sector 
industrial: proteccionismo comercial, 
combate al desempleo y a la deflación a 
través de precios y salarios a la alza 
Derecho a los trabajadores: creación del 
seguro de desempleo, reconocimiento 
del derecho a formar sindicatos y a la 
negociación colectiva de los contratos 
de trabajo, establecimiento de jornada 
laboral máxima y salarios mínimo  
1935: Emergency Relief apropiations 
Act. 
1930: Hawley- Smoot Tariff Bill 
1933: National Industrial Recovery Act 
1933: Federal Emergency Relief 
Administration (FERA). 
1936: National Labor Relations Act o 
Wagner Act. 
1938: Fair Labor Standards Act,  
Civil Works Administration ( CWA) 
Public Works Administration (PWA) 
National Youth Administration (NYA) 
Rural Electrification Administration (REA) 
Civilian Conservation Corps ( CCP) 
Tennessee Valley Authority ( TVA ) 
National Recovery Administration ( NRA) 
Federal Emergency Relief Administrations ( 
FERA) 
National Labor Relations Board ( NLRB) 
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Bienestar Social: creación de red de 
seguridad social, con pensiones, 
asistencias a grupos vulnerable 
(ancianos, invidentes, y niños), 
hipotecas subsidiadas para familias de 
bajos ingresos. 
1936: Social (Economic) Security Act. Social Security Board 
Federal Home Mortgage Associations, luego 
Federal National Mortgage Associations 
(Fannie Mae). 
Estímulos al sector Agrícola: garantía de 
precios mínimo para los productos 
agrícolas y otorgamiento de estímulos a 
los agricultores. 
Regulación del sistema financiero: 
creación de agencia supervisoras, 
separación de bancos comerciales y 
bancos de inversión, respaldo a los 
depósitos de ahorradores para promover 
corridas bancarias 
1936: Soil Conservations and Domestic 
Allotment Act 
1938: Second Agricultural Adjustment 
Act. 
1933: Emergency Banking Act ( EBA ) 
1933; Glass- Steagall Act. 
1934: Securities Exchange Act. 
1936: Banking Act. 
Agricultural Adjustment Administration 
(AAA). 
Cornmodity Credit Corporations ( CCC) 
Securities and Exchange Commission( 
SEC),la comisión reguladora y supervisora 
del mercado accionario. 
Federal Deposit lnsurance Corporation 
(FDIC):agencia para la protección de los 
depósitos bancarios 
Reformar al Federal Reserve System 
autoridad monetaria fortalecida. 
Reconstruction Finance Corporation 
Fuente: Citado por Marichal, Carlos de Wallis, John Joseph, -"The New Deal, "en Oxford Encyclopedia of Economic History (Joel 
Mokyr. Ed). Oxford Oxford 
4.12. RECUPERACIÓN DE LA ECONOMÍA ESTADOUNIDENSE 
Los economistas de la época tenían puesta sus observaciones al fenómeno de la 
crisis que sacudía al sistema capitalista y con mayor profundidad a los países 
desarrollados. Entre sus filas se incluían economistas de la talla de Robbins, Hayeck. 
Opuesto a ellos había muchas escuelas de pensamiento, agrupadas en las diversas 
vertientes como monetaristas, intervencionistas, estabilizadoras de mercado y 
planificadores. El meollo del problema consistía en cómo alcanzar la recuperación de la 
economía a nivel mundial con la situación inestable del mundo. 
En este sentido, Keynes (1997, 141) afirmó en su ensayo de la Gran Depresión 
de 1930, no puede producirse una recuperación real hasta que las ideas de los 
prestamista y la de los prestatarios productivos vuelvan a estar de acuerdo entre sí; en 
parte, porque los prestamistas estén dispuestos a prestar en términos más fáciles y sobre 
un campo geográfico más amplio; y, en parte, porque los prestatarios recuperen su buen 
ánimo y estén dispuesto a pedir préstamos. Asimismo, Keynes (1997) proponía que los 
bancos centrales de los Estados Unidos, Francia e Inglaterra, podría hacer más que la 
mayoría de la gente, su estrategia consistió: 
El remedio más efectivo sería que los bancos centrales de estas tres grandes 
naciones acreedoras se unieran en un plan audaz para establecer la confianza en el 
mercado internacional de préstamos a largo plazo; ello serviría para reanimar la empresa 
y la actividad en toda partes, y para restablecer precios y beneficios, de tal modo que a 
su tiempo las ruedas del comercio mundial rodarían de nuevo. 
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Otro investigador como Kindleberg reafirman la propuesta anterior de Keynes, 
la reactivación de la economía sólo se consigue bajo la continuidad de los créditos a 
largo plazo a nivel internacional respecto de la Gran Depresión, era de vital 
importancia sacar a la economía del desastre en que se encontraba. 
Contrario a la posición de Keynes, la encabezó Andrew Mello, secretario del 
Tesoro, sólo tenía una fórmula para la recuperación de la economía de los Estados 
Unidos: "Liquidad trabajo, liquidad stock, liquidad propiedad inmobiliaria". Insistía que 
cuando la gente se mete en una tormenta inflacionista, la única manera de sacarle de ella 
es dejar que se llegue al colapso. Decía que "purgaría la podredumbre del sistema" "El 
costo de vida y la buena vida desaparecería. La gente trabajará más, tendrá una vida más 
moral .Los valore se ajustaran, y la gente emprendedora cogerá los restos del naufragio 
de la gente menos competente (Citado por Kindleberg, en Hoover, 1952). 
La recuperación real de la economía mundial hace su aparición en algunos países 
a finales de 1932, el grado de recuperación varió de un país a otro, así lo hicieron las 
fuerzas que promovía. El proceso de recuperación de la economía mundial, se afianzó a 
partir de 1934, aunque no fue un proceso ni amplio ni mucho menos rápido. Sin 
embargo, países como Francia y Checoslovaquia, aun sus economías mantenían un 
retroceso de la actividad económica. En Estados Unidos y Canadá, la recuperación de la 
economía no era homogénea y con mucha lentitud. Existían algunos factores adversos 
que obstaculizaban el proceso de recuperación, por ejemplo, la deudas generalizadas de 
los países subdesarrollado, a ello hay que agregarle los servicios de la deuda que tenían 
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mucho peso en la economía mundial. Esta conjugación de factores mantenía en estado 
de extrema gravedad al mercado mundial de capital. 
El país que logró sortear su catastrófica situación y ser afortunado fue Alemania, 
erradicó el desempleo y la producción alcanzó logros sustanciales, a través de políticas 
de extrema derecha que fueron rechazadas por la mayoría de los países del mundo. 
Otros países como Suecia y Gran Bretaña, también tuvieron logros impresionantes en la 
economía; el caso de Suecia, el crecimiento de la producción estuvo jalonada por las 
exportaciones y de las políticas gubernamentales dirigidas a la construcción de vivienda 
acorde con el ámbito económico. 
El cambio de tendencia de la crisis en Estados Unidos, se gestó con llegada a la 
presidencia de Franklin Delano Roosevelt en 1933, la recuperación de la economía de 
los Estados Unidos era significativa e importante para dinamizar la economía mundial. 
En esa perspectiva Kindlebergerer nos ofrece una visión coherente y diáfana de la 
economía norteamericana sobre el proceso de recuperación 
La subida de la producción desde un índice de 59 en marzo de 
1953 (tomando como base 100/a de 1923— 1925) a 100 en julio no se 
sostuvo. Estaba basada en la acumulación de existencia más que en 
la inversión a largo plazo, ya que había excesos de capacidad en 
muchos sectores de la actividad económica, y cayó a 71 en julio de 
1934, muy por debajo del máximo del año anterior, pero, al mismo 
tiempo, lejos del fondo de la depresión .Desde este nivel fue 
creciendo hasta 90 en julio de 1935 y hasta 100 al final del año. El 
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movimiento de los precios bastante similar, pero decayó: desde 63 en 
marzo de 1933(1929— 100) a 74 en julio, otra vez 71, y de nuevo a 75 
en 1934, y 76,5 en 1935. El desempleo disminuyó desde más del 25 
por 100 entre los afiliados a sindicatos, pero la American Federación 
of labor (AFL, Federación Americana del trabajo) estimó que el 
número de desempleado disminuyó solo de 13.700.000 en 1933, a 
12400.000en 1934. 
La economía de Estados Unidos presentaba un crecimiento muy asombroso y la 
fuerza de su recuperación y el grado de intervención del Estado en los asuntos 
económicos parecía que la crisis era época del pasado, sin embargo, la actividad 
económica había sido regular de marzo a agosto de 1937. Los precios de los granos y el 
algodón habían caído, el comercio exterior crecía con unas importaciones que 
aumentaba más que las exportaciones. Los precios de los productos agrícolas cayeron en 
un 24 por 100, los precios del comercio se incrementaron y en septiembre de 1937 
cayeron abruptamente. El acero indispensable para la construcción cayo de 85 por ciento 
en agosto a 38 por 100 en noviembre y 26 por 100 en diciembre esta fue la mayor caída, 
seguida de los textiles de algodón. Esta caída de la economía norteamericana es 
conocida como la recesión de 1937. 
El programa de recuperación de la recesión de 1937, estuvo acompañado de una 
fuerte intervención del Estado, el programa se inicia en abril 14 de 1938, incluía dos 
componentes: uno bancario y uno monetario. La principal propuesta era incrementar el 
gasto público en los sectores de la economía que absorbieran grande cantidades de 
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desempleados, en obras públicas y préstamos para la construcción de vivienda para los 
organismos del gobierno. El gasto total ascendía a la fabulosa suma de 2.000.000 
dólares para recuperar la economía a través de los preceptos económicos de Keynes. 
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5. ANÁLISIS Y ORIGEN DE LA GRAN DEPRESIÓN DE 2008 
En este capítulo, iniciamos con un bosquejo de la crisis de 2008, como era de 
esperar, los medios de comunicación difunden noticias cada día sobre los efectos de la 
Gran Depresión. La crisis se trasladó al conjunto de la economía no sólo en Estados 
Unidos sino a nivel mundial y las pérdidas son millonarias, se requiere miles de 
millones de dólares para mover la economía mundial y acabar con la debacle financiera. 
5.1. LA GESTACIÓN DE UNA CRISIS HIPOTECARIA EN ESTADOS UNIDOS 
La economía mundial tuvo sus años dorados de auge que abarcan desde 2003 
hasta mediado de 2007, momento en que se propagaron los problemas de liquidez y 
solvencia que presentaron signo de debilidad en las hipotecas de altos riesgo de 
Estados Unidos (Espinos, 2010, 26). Es una crisis estructural de carácter global 
originada en pleno corazón del capitalismo, el contagio se extendió a los grandes países 
desarrollados de Europa y los emergentes, incluidos América latina, Asia y África. 
En esta crisis mundial debe decirse que fue propiciada por un mercado 
desregulado, inundado de liquidez y con unos tipos de intereses bajos, una burbuja 
inmobiliaria mundial, y unos créditos de altos riegos en vertiginoso aumento, eran una 
combinación peligrosa para la estabilidad de la economía mundial. En lo que respecta a 
la economía de los Estados Unidos, es esencial agregar el aumento desbocado del déficit 
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público y comercial sin desconocer las descomunales reservas de dólares que posee 
China. Una economía global desequilibrada (Stiglitz, 2010, 31). 
Es innegable que el aumento desmesurado de liquidez crediticia fomentó el 
consumo de los estadounidenses, casi sin cesar. La demanda por vivienda del orden 
primario y secundario, y los crédito fáciles impulsaron la industria de la construcción de 
casa, al tiempo que generaba un incremento alucinante de nuevos instrumentos 
financieros en el mercado hipotecario (Marichal, 2010), denominado los derivados 
financieros propiciados por los alquimista de Wall Street. 
Los derivados ofrecieron la falsa impresión de que los riegos de los nuevos 
instrumentos financieros estaban muy diversificados y contaban con garantía que, 
después, se demostraron inexistente en una proporción muy alta. Existe una amplia y 
diversificada gama de derivados muy sofisticados en el mercado son, una especie de 
contratos de seguros, a cambio de una prima, de instrumentos financieros (títulos, pero 
también deuda pública y privada) que aseguran a su comparadores en determinadas 
casos de: impago; de quiebra del emisor; disminución de su valor de cotización en las 
bolsas, y otras de mayor complejidad (Lorente a et Capela, 2009, 47). 
Los derivados o seguros de compradores, son ofrecidos por las empresas 
aseguradoras y los hade fundas o fondo de cobertura. Estos seguros de mucho impacto 
lograron asegurar 500.000 millones de dólares en el alío 2000 y aumentaron de manera 
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galopante los 55 billones, casi cuatro veces el PIB de los Estados Unidos, nació un 
verdadero hijo de Gea con Urano, pero del capital financiero infernal. 
Asombrado por el enorme crecimiento del derivado, Robert Solo, premio Nobel 
de economía afirmó: "Los manuales dicen que la función del sistema financiero es 
intermediar entre ahorradores e inversores, y distribuir los riesgos inherentes a la 
actividad económica. Pero para eso no hace falta un mercado de crédito default swaps 
tan descomunal. En la práctica, el sistema financiero no ha servido para distribuir 
eficientemente los riesgos, sino que ha creado riesgos, de forma oculta y al margen de 
toda regulación"(citado por Lorente a et Capela, 2009). 
Está claro, el crecimiento de los derivados, lo teóricamente asegurado se 
impagaba, los precios bajaban de manera estrepitosa o quebraba al emisor, o todo a la 
vez, se tuvo que asumir que no había formula exacta para controlar y cubrir la pérdida 
con los contratos de seguros. Con semejante arma de destrucción masiva como dijo 
Warren Buffet, el Tesoro de los Estados Unidos, tuvo que asumir el control de las 
empresas que aseguraban una parte sustancial de la mercada de las hipotecas de los 
Estados Unidos, en lo que fue el campanazo de salida del septiembre negro de 2008. 
Diez días después, AIG, gigantesca aseguradora, tenía que ser apoyada e intervenida con 
la escandalosa cantidad de 85.000 millones de dólares, debido a la falta de liquidez y a 
la imposibilidad de responder a las obligaciones de sus contratos de seguros en 
derivados (Lorente a et Capela, 2009). 
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Otro componente de esta crisis tiene que ver con la totalización, convertir los 
créditos en títulos para sacarlos del balance, el procedimiento financiero de la 
totalización consistía en que, el banco empaquetaba y totaliza un conjunto de créditos de 
diferentes empresas y los vende a un fondo de inversión, en el fondo de inversión el 
comprador convierte el paquete que ha comprado en título, que a su vez, coloca entre 
inversores privados, el fondo cobra una sustancial comisión. La credibilidad de los 
títulos, los garantiza una agencia de calificación, quien se dedica a determinar el grado 
de confianza que marcen los créditos titulizados y puestos a la venta. 
En este sentido, los bancos totalizaban cualquier crédito, como las hipotecas 
suprime, que eran créditos comúnmente conocida como vivienda basura, por sus altos 
riegos, ya sea sobrevaloradas o cuyos compradores no tenían capacidad de pago, en 
muchos casos los crédito impagos se hacían paquetes concedido sin ningún fundamento, 
las cifras de la hipoteca Suprime a comienzo del siglo en Estados Unidos solo 
representaban el 6% de todas la hipotecas, mientras que en el 2007 alcanzaban más del 
25%. El problema se agudiza con la especulación de estos títulos, también con los 
bursátiles, en ambos casos hubo crecimiento asombroso. 
Por otra parte, el crédito barato estimuló los mercados de vivienda en los Estados 
Unidos, el aumento de la demanda en adquirir vivienda disparó los precios, en los arios 
comprendidos entre 2001 y 2006, el resultado fue que surgieron dos enorme burbujas 
paralelas: la primera de ellas, hipotecarias; y la otra, bursátil. A partir del 2001, las 
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hipotecas equivalían a 2.5 billones de dólares, en menos de seis años; después, 
alcanzaban la cifra de 10.4 billones. 
En estas circunstancias, el negocio de la vivienda era brillante por dos razones: la 
expansión del crédito a todas las clases sociales de bajos ingresos, alimentó de manera 
colectiva la demanda de vivienda, los precios tenían una tendencia a aumentar 
constantemente, las hipotecas eran muy bajas, pero el valor de los inmuebles 
aumentaban sin cesar. Además, los requisitos y el respaldo para obtener un crédito 
hipotecario, se habían facilitado debido a que bajaron los requisitos. La inversión en 
hipotecas se hizo atractiva y las agencias tuvieron su cuarto de hora, al otorgar crédito 
hipotecario sin control y de baja calificación y muy riesgoso, conocido como crédito 
suprime. 
En efecto, el sector de la construcción tuvo un auge no sólo en la venta de 
viviendas nuevas sino que hubo un aumento considerable de la venta de activos 
inmobiliarios a nivel general del sector y un incremento de la riqueza de las familias de 
los Estados Unidos, cuya duración fue semejante a la luz de una luciérnaga, después, 
con graves consecuencias hacia el futuro. De acuerdo a todos estos factores, la burbuja 
era inevitable. 
El acelerado aumento de los precios de los activos inmobiliario en la mayor 
potencia del capitalismo, atrajo a los grandes bancos de inversión, los bancos que 
participaron en el negocio de las hipotecas. Entre los más importante se encontraban: 
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Bank of América, J, P.Morgan Chase, Citigroup, Wells Fargo, Washington Mutual y 
Macrobia, también se unieron al negocio, las más importantes aseguradora: Fanny Mae, 
Freire Mac y Countrywide. 
La burbujas era inminente, a partir de 2006 y 2008, fueron suspendidos los pagos 
de centenares de miles de hipotecas y sucedió el derrumbe de gran cantidad de fondos 
bancarios o bursátiles que se basaban en estos valores, lo que provocó una situación de 
bancarrota generalizada (Morichal, 2009). Moriel Robini, experto economista en materia 
financiera, aducía para agosto de 2006 que se estaba formado una crisis sin precedente 
en la economía de los Estados Unidos. 
En el año 2007, se presentaron los inicios de la debacles de la economía de los 
Estado Unidos, en abril, los precios de las viviendas cayeron en más de 10%, a ello hay 
agregarle, el anuncio de dos grades agencias hipotecarias privadas con agudos 
problemas: D.R Hartón Financiar, anunció al público grandes pérdidas y New Cenuro 
Financial Corporación, se encontraba en bancarrota (Mafichal, 2010). 
La administración de Bush, guardó silencio y no reconocieron la gravedad de la 
crisis antes de 2007; pero la crisis financiera se expandía e impactaba a la economía real 
de los Estados Unidos y aún persistía el optimismo del secretario del Tesoro, Henry 
Paulson, quien, insistía ha mediado de agosto de 2007, que los problemas del mercado 
hipotecario no tenían forma de prosperar y estaban bajo control. Los acontecimientos 
económicos de la crisis pulverizaban el optimismo del secretario del Tesoro. Los fondos 
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especulativos de Estados Unidos y Europa, comenzaban a quebrar de manera acelerada, 
asimismo las bolsas de valores se hundían en abruptas caídas. 
El director de la Reserva Federal Bernanke, rompe el silencio en septiembre 20 
de 2007 al declarar: La crisis del mercado subprime ha excedido los cálculos más 
pesimistas (Citado por Marichal, 2009). Los desfiles de pérdidas millonarias de los 
fondos salieron a flote y dos fondos de inversión se declararon en quiebra de la firmas 
Bear Stear. En octubre de 2007, Merrill Lynch, el mayor banco de inversión de Weell 
Street, declaró que sus pérdidas equivalían a 5.500 millones de dólares en inversiones 
subprime: hacia fin del mes de octubre de 2007, el director de la firma renunció cuando 
reveló que la famosa empresa de inversiones cargaba con una deuda incobrable que 
alcanzaba casi 8 mil millones de dólares"(Marichal, 2009). 
A partir del primer trimestre de 2008, la crisis adquiere una nueva connotación y 
entra en una segunda, etapa más profunda, las instituciones que habían tenido problemas 
de quiebra, la solventaron a través de la Reserva Federal y otras fuentes de 
financiamientos, logrando amortiguar las pérdidas de la hipotecas subprime. No todos 
contaron con la misma suerte, el día 14 de marzo de 2008, Bear Stears colapsa para 
siempre, sus acciones sufren el mayor desplome de un 90%, se declara en bancarrota y 
es adquirido por el banco J.P.Morgan Chase. 
Las quiebras de los fondos de inversión, se expandieron y era más profunda la 
crisis, el segundo semestre de 2008, trajo una sorpresa para los analistas económicos, el 
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13 de julio, el segundo banco hipotecario en importancia de los Estados Unidos, el Indy 
Mac, fue intervenido por el gobierno. Dos días más tarde debido al temor de que los dos 
grande hipotecarios Fannie Mac y Freddie Mac pudieran hundirse, el gobierno los 
rescató. Por miedo a que estos dos bancos poseían el 50% de las deudas del mercado 
hipotecario de los Estados Unidos" (Marichal, 2009). Las buenas intenciones del 
gobierno no fueron suficientes para a cubrir las pérdidas de estos dos titanes de las 
hipotecas, y, en septiembre 7 de 2008, fue aprobado su rescate con una grandiosa suma 
de 100 mil millones de dólares en acciones de la empresa. 
Otro de los grandes, como Lehman Brother, que también acompaña al dios 
Tártaro, el 14 de septiembre se declara en bancarrota, sin embargo, hubo intento de dos 
prominentes bancos como son: el Bank of América y el Barclay PLC de Gran Bretaña, 
las situación de Cera lamentable y además faltó apoyo gubernamental. Al formalizarse 
la bancarrota en septiembre 15 de 2008, los efectos a nivel mundial en los mercados 
financiero fueron desastrosos. 
La bancarrota oficializada por Lehman Brother precipitó de forma acelerada la 
caída de la aseguradora más poderosa de los Estados Unidos, el American International 
Gruop (AIG). Esta aseguradora tenía grandes inversiones en los títulos de hipotecas 
subprime de tipo tóxicos. Ante la eminente bancarrota, el 17 de septiembre de 2008 la 
Reserva Federal concedió un préstamo por 85 mil millones, el cual evitó otro desastre 
para el mercado financiero. 
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La caída de un gran número de instituciones financieras y bancos, además , los 
tres lunes negros en septiembre registrados por la bolsa de New York, el Departamento 
del impulsa la iniciativa de Ley de Estabilización Económica de Emergencia, conocida 
como ley Pulson, el paquete de rescate oscilaba en 700 mil millones de dólares; parte del 
rescate se destinaba a la comprar deudas tóxicas, una tercera parte sería direccionada 
por el secretario del Tesoro, 100 mil millones de dólares para salvar los bancos y la otra, 
es decir, 350 mil millones los podría utilizar el Tesoro teniendo en cuenta la aprobación 
del Congreso de los Estados Unidos. 
5.2. CAUSAS Y CONSECUENCIAS ECONÓMICAS Y SOCIALES DE LA 
CRISIS 
Es contradictorio que la crisis financiera y económica sólo tiene causa única 
debido a su complejidad. En general, las crisis tienen una diversidad de causas que se 
vuelven sistémicas, la reciente crisis de 2008 no fue una excepción. Muchos factores 
contribuyeron a estallar la segunda crisis más fuerte del sistema capitalista en los inicios 
del siglo XXI. Sin embargo, los economistas aún tienen diversas posturas sobre las 
causa de la Gran Recesión, pero sobre los factores esenciales tienen amplia identidad. 
Entre las causas más relevantes que produjeron la crisis tenemos las siguientes: 
El reconocido economista del FMI, Vito Tanzi, (2009) afirma que, una de las 
causas de la crisis tiene que ver con la grande inestabilidad macroeconómica poco 
sustentable. La balanza de pago de varios países, incluyendo la de los Estados Unidos, 
España y algunos otros, tenía un enorme desequilibrio. Estas anomalías económicas 
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deberían haber hecho sonar las campanas de alerta por parte de los economistas y 
políticos de los países desarrollados, hubo un silencio total sobre el problema, y sin darle 
importancia no trataron de explicarlo. 
Cabría pensar que la crisis de 2008 tuvo otro factor esencial como fue la política 
económica mal dirigida, que permitieron y sostuvieron o, incluso, agravaron estos 
grandes desequilibrios. Durante ese periodo el gobierno de George Busch hijo, redujo 
los impuestos e incrementó el gasto público bélico, además, la Reserva Federal bajó la 
tasa de interés y expandió por mucho tiempo de lo debido. Estas políticas fiscales fueron 
opuestas a las requeridas. La política mal llevada por la Reserva Federal impulsó el 
brote de la crisis con el estallido de la burbuja, la apreciación en los precios de los 
activos y la expansión crediticia pueden tener un impacto devastador no sólo en los 
mercados financieros sino también en la economía real (Birnbreier,2010). 
Otras de las causas de la crisis de 2008 analizada por Vito Tanzi (2009) tiene que 
ver con las: 
Regulaciones y reguladores mal orientados, inadecuados e inefectivos, e 
incentivos financieros que guiaron las acciones de los operadores de mercado 
haciéndolos pugnar por grandes ganancias a corto plazo. Por ejemplo, especialmente en 
los Estados Unidos, algunas regulaciones alentaban a las personas a sobre-invertir en 
viviendas. Algunas impedían a los prestamistas investigar con cuidado los ingresos de 
los compradores, ver si los compradores tenían flujos de efectivo futuros lo 
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suficientemente grandes como para permitirles hacer frente al servicio de sus deudas. 
Algunas hicieron posible para los inversores en el mercado de la vivienda alejarse de sus 
inversiones, cuando el valor de sus viviendas caía por debajo del de las hipotecas que 
habían asumido cuando compraron las viviendas. Asimismo, los reguladores no estaban 
haciendo su trabajo de verificar lo que sucedía en el mercado financiero. Estaban 
dejando que los abusos y las malas prácticas se convirtieran en algo común y se 
diseminaran sin control. 
Desde otra perspectiva, en analogía al sistema de Bretton Wood establecido en 
1944, los economistas Michael Dooley, David Folkerts'Landan y Peter Garberse (citado 
por Birnbreier, 2010) denominan como Bretton Wood II, el sistema monetario no 
calificado que vincula las monedas asiáticas, sobre todo el yuan Chino, al dólar 
estadounidense. Debido al superávit creciente de las economías emergentes se 
produjeron grandes flujos de capitales a los países ricos y desarrollados, sobre todo a los 
Estados Unidos, que de esta manera financiaron el creciente déficit en su cuenta 
corriente. 
No es un secreto que la economía de Estados Unido afronta un déficit en su 
cuenta corriente desde la década de 1990, cada año este déficit aumenta de manera 
constante hasta llegar a la cifra de 788 mil millones de dólares en 2006, lo que equivale 
al 6% del PIB. La situación se vuelve dramática y refleja la poca capacidad de ahorro 
que tienen los estadounidenses para afrontar la inversión, afluente aluvión de capitales 
proveniente de Asia financian el déficit de cuenta corriente de la economía 
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norteamericana de los últimos años. Las reservas de los países asiáticos han tenido un 
crecimiento de 2.7 billones entre los años 2000 y 2007, el 7 % de estas reservas fueron 
invertidas en la economía de los Estados Unidos. 
Por último, creo que la causa principal descansa en el fracaso del modelo 
subyacente neoclásico o neoliberal que durante tres décadas ha tenido una acogida 
arrolladora por las economías desarrolladas y extendido a los países emergentes, ha 
entrado en un procesos de agotamiento, el axioma de que los mercados sin obstáculos 
del Estado pueden funcionar y asegurar el desarrollo, la prosperidad y el crecimiento 
económico, constituye un pasado histórico. 
En este sentido, Stiglitz (2009) sostiene en el libro sobre la caída libre que: 
Cabría pensar que nadie, nunca más o por lo menos hasta que los 
recuerdos de esta crisis se hayan perdido en un pasado remoto - 
argumentaría que los mercados se corrigen por sí mismo y que podemos 
confiar en el comportamiento en interés propio de los participantes en el 
mercado para asegurarnos que todo funcione bien. 
Esta crisis impactará en el futuro con sólidos cambios y consecuencias 
geopolíticas importantes que aún son difíciles de evaluar y anticipar por los expertos de 
la economía, la ciencia política y las instituciones transnacionales. Entre las principales 
consecuencias, tenemos las siguientes: 
La crisis llevará a cambios en el ámbito de las políticas y reformas en las 
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ciencias económicas, es decir, un cambio sistémico de la economía ante el fracaso de la 
economía neoclásica que ha quedado invalidada por el fenómeno de la crisis. El Estado 
recuperaría la legitimidad y el poder en relación al mercado. 
Esta crisis profundizará el declive relativo de los Estados Unidos como primera 
potencia decadente del orbe e impulsará el auge de las potencias emergentes en la arena 
de la economía mundial principalmente la República Popular de China. Cuyo PIB de 
2007 representa más de ocho veces el de 1990, y pasó del decimocuarto lugar a ser la 
tercera economía mundial. 
Las economías emergentes serán fundamentales y tendrán un claro 
reconocimiento de la economía de OCDE para el diseño de nuevas reglas globales de la 
economía y de la política. 
Además, Kindlebrgerer plantea como consecuencia otro cambio financiero para 
las potencias homogéneas: la provisión de un mercado que absorba bienes, la generación 
de un flujo constante de capital, gestión de un sistema de tipo de cambio relativamente 
estable y el establecimiento de una estructura de crédito para que exista una 
coordinación entre las políticas monetarias nacionales. 
5.3. LA GRAN RECESIÓN DE 2008 Y LOS EFECTOS EN LAS EMPRESAS 
Nuevamente se repite la historia de las crisis, esta vez, como una gran tragedia, 
dejando pandemias y secuelas, en las empresas de los diferentes continentes del mundo, 
con mayor impacto en los Estados Unido y Europa. El punto de comparación, la crisis 
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de 1929, cuando ocurren estas crisis de enormes efectos y repercusiones, en la economía 
mundial. 
En general, se informaba a través de los medios de comunicación que esta es una 
crisis financiera que guarda muchas similitudes con las crisis anteriores, en específico, 
con la crisis de 1929, pero que tienes factores y elementos diferenciadores, propios de la 
fase del capitalismo en que se desarrolla la Gran Recesión, los expertos en economía 
auguraban que las recesiones serian hechos del pasado y la globalización empujaría a la 
economía hacia la armonía empresarial y la prosperidad de la sociedad. 
Sin embargo, el premio Nobel de economía Joseph Stiglizt (2003, 127) ha 
mantenido una posición crítica sobre lo fundamentalista del mercado; lamentó además 
que la Reserva Federal no hiciera todo cuanto estaba en sus manos para impedir que la 
burbuja creciera hasta el punto en que lo hizo, pero no es menos cierto que no fue la 
Reserva Federal quien creó la burbuja para que estallara la segunda crisis más 
impactante en el modelo de la libre empresa. 
La crisis en curso, originada en uno de los pilares del capitalismo mundial, los 
Estados Unidos, aun con todo el impacto de la crisis de 2008, la economía 
estadounidense no ha sido desplazada por los diferentes actores del capitalismo. Sus 
empresas trasnacionales se ubican en la cima de las empresas más grandes del mundo y 
su predominio es absoluto, de acuerdo a la revista anual (Fortune Global 500). 
De otra parte, con la globalización, la competencia entre empresas se vuelve cada 
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vez más fuerte por alcanzar mayor participación en los mercados mundiales para obtener 
mayores ventas y ganancias, por grupos de empresas en disputas. Los países que se 
disputan la jerarquía mundial, se concentran en los seis grupos de empresas dominantes, 
que tienen su origen en Estados Unidos, Japón, China, Alemania, Francia e Inglaterra 
que acaparan más del 70% de los ingresos durante el periodo de 2000 a 2008 (ver 
cuadro 10) 
Cuadro 7 Ingreso de las principales empresas por países de origen 
País 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Estados Unidos 39.9 42.0 39.5 39.5 37.0 36.0 35.1 32.8 30.0 
Japón 20.9 17.5 18.0 14.7 14.2 12.3 11.5 11.0 11.8 
Alemania 8.4 8.6 8.8 9.2 9.4 8.7 8.8 8.8 9.0 
Francia 7.2 7.1 8.0 8.4 8.7 8.5 8.7 8.9 8.6 
Inglaterra 7.3 7.4 8.2 8.9 9.6 8.5 7.6 7.4 6.3 
China 1.9 1.9 1.7 2.4 2.8 3.3 4.0 4.8 6.6 
Total 6 países 84.8 84.8 84.6 82.8 81.7 77.3 75.7 73.8 72.3 
Otros 15.2 15.4 15.7 17.2 18.3 22.7 24.3 26.2 27.7 
Total 6 países 11926 11853 11576 12319 13724 14633 15827 17424 18194 
Total 500(mmd) 14065 14010 13729 14873 16798 18929 20900 23619 25175 
Fuente: Base de datos de las empresas más importantes del mundo. 
También se observa durante el periodo en estudio la supremacía del grupo de 
empresas de los Estados Unidos, si bien es cierto que durante el periodo de 2007 y 2008 
pierde dinamismo por los efectos de la crisis. El grupo de empresas de origen japonés 
sufre el mayor revés y pierde el 60% de su cuota. Las empresas europeas tienen un 
comportamiento tendencialmente estable y un ligero repunte al final del periodo en 
estudio; el grupo alemán presenta el mejor desempeño, con una cuota de más de 11% de 
los ingresos. De los grupos de empresas con mayor desempeño son los de origen chino 
(Ornelas, 209, 2012). Con respecto al reparto de las ganancias para los grupos de 
empresas dominantes a nivel mundial, el panorama no es diferente, la concentración de 
las ganancias presenta predominio casi igual para el caso de los ingresos. Los arios 2007 
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y 2008 muestran una caída significativa de las cuotas y ganancias de estos grupos 
empresariales, diferente a las empresas China que tuvieron un notable comportamiento. 
Lo más significativo, el grupo dominante de empresas pierde dinamismo durante el año 
2008, con una caída del 26% en las ganancias. 
El grupo empresarial de los Estados Unidos reduce sus ganancias en un 25% 
durante el periodo de 2007 y 2008, lo cual refleja el efecto de la crisis y la ruptura de 
los mecanismos de acumulación financiera, las empresas estadounidenses ante de la 
crisis acaparaban entre el 60% y 80% de la ganancias a nivel mundial, los perdedores 
con la crisis fueron los del grupo de empresas del Japón, sus pérdidas fueron estrepitosas 
en 2008, contrario a las empresas Chinas que alcanzaron 12% de las ganancias( ver 
cuadro 11). 
Cuadro 8 Ganancias de las principales empresas por país de origen 
PAÍS 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Estados Unidos 48.7 71.0 42.3 52.5 42.3 37.5 38.5 27.8 25.7 
Japón 6.6 -11.0 -1.7 8.6 7.3 8.8 7.0 7.1 -0.7 
Alemania 7.9 6.4 -2.6 2.2 5.3 5.5 5.6 5.8 9.0 
Francia 6.2 1.8 -10.5 4.5 6.6 8.0 7.4 7.9 8.9 
Inglaterra 7.2 10.5 30.7 8.9 10.2 7.4 8.7 10.7 4.7 
China 2.0 4.0 10.0 2.4 3.3 3.5 3.8 5.7 11 
Total 6 países 78.6 82.7 68.2 79.1 75.0 70.8 70.9 64.8 52.1 
Otros 21.4 17.3 31.8 20.9 25.0 29.2 29.1 35.2 47.9 
Total 6 países 524 253 91 579 697 860 1084 1032 428 
Total 500(mmd) 667 306 133 731 930 1215 1529 1593 822 
Fuente: Base de datos de las empresas más Importantes del mundo 
Otro sector esencial para la economía mundial tiene que ver con las empresas de 
actividades extractivas y en específico la refinación de petróleo, por lo general, estas 
empresas han adquirido un liderazgo a nivel mundial con relación a los mayores 
ingresos que registran a nivel global. Las empresas de Estados Unidos, Holanda e 
Inglaterra, lideran y dominan específicamente esta actividad, alcanzan el 30% del total 
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de los ingresos, de acuerdo a las estadísticas de Fortunes. Las empresas de China 
aumentaron su participación en el total de ingresos (8.7% en 2008) como resultado del 
elevado número de adquisiciones en el extranjero (Ornelas, 209, 2014). 
Las trece empresas líderes del petróleo a nivel mundial concentran más del 66% 
de los ingresos totales de esta actividad. Estados Unidos tiene el mayor número de 
empresas, su empresa líder está en cabeza de la Exxon, de igual forma, encontramos a la 
empresa británica, la más importante, Royal Dutch Shell compite con las empresas de 
los Estados Unidos. Aunque la crisis trajo consecuencias a estas empresas, sus efectos 
fueron menos profundos que otros sectores. 
Cuadro 9 Petróleo (extracción y refinación) y minería. Ingresos de las empresas 
líderes 
Empresas PAIS 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Royal Ducht 
Shell 
Holanda 10.8 10.5 13.5 11,5 12.3 11.1 10.3 9.7 9.2 
Exxon Mobil EUA 15.3 14.9 13.7 12.8 12.4 12.3 11.2 10.1 9.9 
BP Inglaterra 10.8 13.5 13,4 13.4 13.0 9.7 8.9 7.9 7.4 
chevron EUA 3.5 7.7 6.9 6.5 6.8 6.8 6.5 6.7 5.3 
Total Francia 7.7 7.3 7,3 6.8 7.0 5.5 5.4 5.1 4.7 
Conoophillips EUA 1.5 1.9 4.4 5.7 5.6 6.0 5.6 4.8 4.7 
Empresas PAÍS 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Sinopec China 3,3 3.1 3.3 3.2 3.4 3.6 4.3 4.3 4.2 
China National 
Petrloum 
China 00 00 3.4 2.7 3.1 3.0 3.6 3.5 3.7 
Eni Italia 3.3 3,5 3.5 3.4 3.4 3,3 3.5 3.3 3.2 
Petróleo 
Venezuela 
Venezuela 3.9 3.6 00 2.6 00 3.1 n.p n.p 2.5 
Pemex México 3.1 3.1 2.9 2.8 2.9 3.0 3.2 2.8 2.4 
Petrobras Brasil 2.0 1.9 1.7 1.8 1.7 2.0 2.3 2.4 2.4 
Patronas Malasia 1.4 1.4 1,6 1.5 1.7 1.6 1.6 1.8 1.6 
Texaco EUA 3.7 00 00 00 00 00 00 00 00 
Atlantic 
Richfiel 
EUA 00 00 00 00 00 00 00 00 00 
Mobil EUA 00 00 00 00 00 00 00 00 00 
Total Empresas 
líder 
16 70.2 72.4 75.6 74.8 73.2 71.1 66.4 66.4 66.4 
Fuente: Base de datos de las empresas más importantes del mundo 
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Llama la atención, el sector financiero frente a la profundidad de la crisis de 
2008, el cuadro 12, muestra la información de los bancos, en 1994 los bancos 
dominantes controlaban el 80% del total de los ingresos, cuota que desciende al 60% en 
2008. Aquí, los más importantes, el colapso de los bancos japoneses, que reducida su 
cuota a 3.6% del total de ingresos al final del periodo observado. Ahora los datos de 
2008, reflejan las primeras quiebras ocurridas a partir de 2007. De igual forma, los 
bancos ingleses y franceses consolidan sus cuotas en los ingresos totales, logrando 
aproximarse a sus rivales estadounidenses, contrarios a los bancos alemanes, al ser 
afectados por la crisis retroceden. Otra vez, se repite los hechos, los bancos chinos 
ganan y aumentan su participación en los ingresos 7% del total en esta tormenta, aunque 
su participación promedio fue de 4% durante este periodo en estudio. 
Cuadro 10 Bancos. Ingresos por países de origen de las empresas 
País 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
EE UU 16.2 16.0 22.0 21.2 18.5 17.7 18.1 15.0 16.4 
Inglaterra 12.0 11.7 11.5 13.3 14.3 15,0 13.2 14.1 12.6 
Francia 9.6 10.0 10.1 10.1 10.9 12.8 13.2 12.0 12.0 
Alemania 15.7 16,2 13.5 11.9 12.3 8.9 7.9 7.8 8.0 
China 4.6 4.1 4.0 4.2 4.4 4.0 4.2 4.4 7.0 
Japón 10.6 9.8 8.3 6.8 6.2 4.4 4.2 4.2 3.6 
6 grupos dominantes 68.7 67.7 69.4 67.6 66.7 62.9 61.2 57.6 59.6 
Suiza 7.4 7.5 7.8 7.0 6.7 6.8 6.9 5.2 3.0 
Bélgica 2.3 2.5 2.4 2,5 2.6 4.1 4.3 4.8 5.5 
Bélgica/Holanda 3.1 2.7 2.7 3.7 4.4 4.9 4.2 4.3 n.p 
Holanda 4.4 4.0 2.3 4.0 4.1 3.8 3.7 6.6 7.7 
España 3.8 3.6 3.2 3.0 3.1 3.0 3.7 3.7 5.0 
Canadá 4.9 4.6 3.2 3.4 2.6 3.0 3.5 3.3 3.0 
Italia 2.6 2.4 3.0 3.2 3.0 2.5 3.6 3.3 4.1 
Australia 1.0' 1.1 1.0 1.0 3.4 3.3 2.9 2.8 3.6 
Brasil 1.9 2.5 2.9 2.0 1.8 2.6 2.7 2.5 4.1 
Otros * 00 1.5 1.8 2.6 1.5 3.0 3.2 6.0 4.4 
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
Bancos (mmd) 1236 1505 1478 1535 1731 2307 2876 3794 3545 
Fuente: Base de datos de las empresas más importantes del mundo. * Dinamarca, Suecia, Irlanda y la India 
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Antes de la crisis de 2008, los bancos de los Estados Unidos acumulaban las 
mayores ganancias del mundo y obtenían alta rentabilidad. Sin embargo, a partir de 
2007, reducen sus cuotas de ganancias, los bancos con la crisis muestran sus saldos en 
rojo en 2008. Esto es debido a la perdida de Citigroup que, alcanzó los 28.000 millones 
de dólares de pérdidas, los restante ochos bancos estadounidense de la muestra de ese 
año reportaron ganancias, entre ellos, el J.P. Morgan. Y Bank of American (Ornelas, 
2012, 219). 
Otro sector empresarial afectado por la Gran Recesión, ha sido el de las empresas 
de seguros, aquí han surgido nuevos competidores muy sólidos con relación a las 
empresas dominantes; las empresas dominantes controlan el 80% de los ingresos de 
estas actividades de acuerdo al cuadro13. Las empresas japonesas mantienen relevante 
posición del 27, 5%, aunque tuvieron unas tendencias descendentes durante la crisis de 
2008. No obstante, que la empresas de Estados Unidos sufrieron los efectos de la crisis 
muestran un cambios de tendencias ascendente y cierran el periodo con una cuota de 26, 
7%. Otras empresas que consolidan su participación en esta actividad son las alemanas; 
mientras que las francesas presentan serias fluctuaciones durante el periodo. 
Cuadro 11 Seguros. Ingresos por países de origen de las empresas 
País 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Japón 20.8 22.2 19.5 16,8 14.3 12.5 11.9 11.1 27.5 
Estados Unidos 27.4 28.2 28.4 29.9 31.2 29.4 28.1 30.9 26.7 
Alemania 8.0 9.4 10.8 10.3 9.9 8.7 8.8 9.9 12.2 
Francia 9.4 7.2 6.8 9.5 9.9 9.6 10.4 12.0 8.2 
Inglaterra 11.9 11.2 10.8 10.0 9.9 14.3 12.1 11.5 2.1 
China 00 00 1.2 1.2 1.4 1.3 1.6 2.1 3.2 
6 grupos dominantes 77.6 78.1 77.6 77.8 76.6 75.9 73.8 77.6 79.8 
Italia 3.8 3.8 3.8 4.0 4.6 4.9 4.9 6.4 7.1 
Canadá 1.6 2.4 2.7 2.3 3.1 3.2 3.7 4.0 3.9 
Suiza 5.1 5.3 5.4 5.6 5.9 5.4 5.5 5.3 3.2 
Corea 1.5 1.3 1.4 1.1 1.2 1.3 1.4 1.5 2.9 
Taiwán 00 0.9 0.9 0.8 00 0.9 1.0 1.3 1.7 
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España 0.9 1.4 
Australia 1.2 00 00 0.8 0.8 00 00 00 00 
Bélgica/Holanda 00 00 00 00 00 00 00 00 00 
Sudáfrica 0.8 00 00 00 00 00 00 00 00 
Suecia 1.1 00 00 00 00 00 00 00 00 
Holanda 7.2 8.2 8.3 7.6 7.8 8.4 9.8 3.0 00 
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
Seguros (mmd) 1389 1362 1422 1690 1813 2082 2094 2064 1715 
Fuente: Base de datos de las empresas más importantes del mundo. 
Con relación al comercio, las empresas de Estados Unidos concentran cerca del 
50% del total de ingresos a partir de 2003, e incluso en 2008, año de crisis, debido a la 
caída de las empresas japonesas, que pasan de 59% a 9% entre 1994 y 2003, par 
remontar ligeramente hasta 13% del total de ingresos en 2008. Las empresas francesas, 
muestran el mayor repunte de las europeas al triplicar las cuotas de participación en los 
ingresos totales. Sin embargo, China aunque sus empresas han tenido un 
comportamiento ascendente, pero su cuota de participación en 2008, de 5.3%, no parece 
corresponder a la nueva potencias del siglo XXI (Ornelas, 2012, 222). 
Cuadro 12 Comercio. Ingresos por país de origen de las empresas 
País 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Estados Unidos 41.3 45.9 46,5 57.6 55.3 54.9 55.3 54.2 52.6 
Japón 32.1 26.1 25.6 9.0 10.4 10.4 10.5 11.1 13.2 
Inglaterra 4.1 4.6 5.4 6.6 7.6 8.4 8.3 6.9 5.1 
Francia 5.0 6.0 5.7 8.1 8.3 7.8 7.7 8.2 9.3 
Alemania 6.4 6.7 6.3 8.1 6.7 6.6 6.6 7.0 6.5 
China 1.7 1.2 1.3 2.2 2.3 2.5 2.5 3.7 5.3 
6 grupos dominantes 90.6 90.5 90.9 91.5 90.5 90.8 90.9 91.1 91.9 
Holanda 2.0 2.5 2.4 3.6 3.6 3,1 2.9 2,6 1.3 
Australia 1.2 1,0 1.1 1.5 1.9 2.1 2.2 2.2 2.4 
Corea 4.5 3.9 3.5 0.5 1.2 1.2 1.3 0.6 06 
Canadá 0.6 0.7 0.7 1.0 1.0 1.1 1.1 1.1 1.1 
Bélgica 0.7 0.8 0.8 1.1 1.0 1.0 1.0 0.9 0.9 
Suiza 0.5 0.5 0.5 0.7 0.7 0.7 0.6 1.5 1.8 
Otros* 00 00 00 00 00 00 00 00 00 
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
Comercio (mmd) 2439 2357 2436 2065 2271 2409 2577 2798 3005 
*Antillas Holanda, Finlandia, Hong Kong - Fuente: Base de datos de las empresas más importantes del mundo. 
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El grupo de empresas del sector automotriz de los Estados Unidos mantuvo su 
liderazgo hasta 2003, pero su fracaso comenzó a partir de 2006, debido a una 
disminución en sus ventas como consecuencias del alza de la gasolina. Las empresas 
estadounidenses no pudieron fabricar automóviles más pequeños y de menor consumo 
de gasolina para satisfacer la creciente demandas de esa época. En los inicios de la crisis 
en 2007, las ventas de totales de automóviles disminuyeron considerablemente, en el 
transcurso de todo el año, alcanzado cifras negativas de -20%. Sin embargo, al inicio de 
2008, logró una leve recuperación, dicha recuperación no fue sostenida y ha mediado 
del mismo, vuelven las ventas a caer, aspecto este que se vincula a la crisis de las 
hipotecas subprime de 2008. 
La supremacía de las empresas automotriz de los Estados Unidos corresponde a 
los hechos del pasado, la General Motor(GM), sus ventas cayeron en forma abrupta 41% 
en 2008, la demanda de automóviles disminuyó en 154.887 unidades, de igual forma, la 
primera empresas de Estados Unidos, la Ford Motors, reportó una considerable caída de 
48%, en los inicios de 2009. Con respecto al Grupo Chrysler, la demanda fue de 39. % 
en 2009, muy inferior al año 2008, sufrió una caída en el mercado interno de 19% 
debido a la crisis de 2008(0rnelas, 2012). 
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-20.24% 
-19.86% 
Grafica 1 Ventas totales de automóviles en Estados Unidos 
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Fuente: Citado de: http://www.filtrofianciero.com/2018/11 
 
Las empresas de origen Japonés lideran y dominan el mercado de automóviles y 
mantienen una cuota de los ingresos totales muy cerca del 30%, las empresas alemanas 
muestran un repunte significativo de 27% del total de ingresos en 2008. Las empresas de 
China, inician su auge a partir de 2005, pero aun, sus cuotas de participación en los 
ingresos totales es muy baja, alcanza 3.7% en 2008. 
Es cierto que las empresas General Motor era el capital sinergético de los 
Estados Unidos y dominaba la industria automotriz mundial, concentrando entre el 16% 
y 10% de ingresos totales, pero con la aparición de la crisis de 2008, su cuota de 
participación cayó catastróficamente, el gobierno de los Estados Unidos tuvo que 
recatarlas con una millonaria inyección de dólares, las misma suerte tuvo la Ford, 
mientras que la Chrysler fue adquirida por la empresa alemana Daimler Benz. El 
mercado dejado por estas empresas es aprovechado por la empresa Toyota de Japón y 
Volkswagen, aunque presentan un ascenso modesto y sostenido de participación en total 
de los ingresos, son las empresas líderes, en 2008. 
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Cuadro 13 Automotriz. Ingresos por país de origen de las empresas 
País 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Japón 26.5 26.5 28.1 28.7 29.1 28.2 28.4 30.1 29.0 
Alemania 23.7 22.7 23.1 24.3 24.6 24.8 24.4 25.0 27.0 
Estados Unidos 35.4 35.0 32.6 29.8 27.4 27.2 25.6 21.5 19.8 
Francia 6.1 7.2 7.2 7.9 8.2 7.8 7.4 7.7 8.4 
China 00 00 00 0.8 0.8 1.6 2.7 3.2 3.7 
5 grupos dominantes 91.7 91.4 91.4 91.5 90.1 89.6 88.5 87.6 87.9 
Italia 4.1 4,0 3,8 3,5 3.5 3.2 3.3 3.8 4.6 
Corea 2.2 2.4 2.8 2.5 2.7 3.2 3.4 3.5 3.8 
Suecia 1.1 1.4 1.4 1.5 1.7 1.8 1.8 2.0 2.4 
Canadá 0.8 0.8 0.9 1.0 1.2 1.3 1.2 1.2 1.3 
Turquía 00 00 00 00 0.9 1.0 1.8 1.9 00 
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
Automotriz(mmd) 1287 1303 1394 1538 1733 1812 1954 2113 1889 
Fuente: Base de datos de las empresas más importantes del mundo. 
5.4. LA QUIEBRA Y RESCATE DE LOS GIGANTES HIPOTERCARIOS 
La crisis financiera en Estados Unidos de 2008, permanecerá por muchas décadas en 
los recuerdos históricos de los estadounidense y será un trago amargo para ésta 
generación, donde, los economistas haciendo uso de su léxico disciplinar utilizaron los 
conceptos predominantes y recurrentes, como rescate, quiebra del sector financiero, 
nacionalización de los bancos y fusiones de los mismos, a través de los medios de 
comunicación no sólo de los Estados Unidos sino del mundo. 
A los inicios del año 2009, el sistema financiero de la mayor potencia del mundo 
había generado unos cambios profundos por efectos de la crisis. La bancarrota de 
muchos bancos acentúa la concentración del sistema financiero y la fusión de otros, 
restringió las competencias entre ellos para el futuro, creándose unos megos bancos de 
dimensiones infinitas. Las pérdidas que se presentaron fueron impresionantes, asimismo, 
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los nuevos capitales para rescatar a los bancos en quiebra por el gobierno de los Estados 
Unidos. 
La acentuada gravedad de la crisis durante el transcurso del ario 2008 y las pérdidas 
colosales del sector financiero, el FMI estuvo elevando sus posibles pérdidas 
relacionadas con la crisis crediticias, inicio con 700 mil millones de dólares, cifra que 
muy rápido subió a un billón, para llegar a octubre a los 1.4 billones, en diciembre se 
estimaban 2.2 billones y en abril de 2009 llegó su estimación hasta los 4 billones de 
dólares (Correa, 2010, 169), reconociendo que son meras estimaciones ante una posible 
estabilidad, no deja de sorprender por la gravedad de la economía mundial. 
Desde los inicios de la crisis de 2008 la repuesta del Gobierno de los Estado Unidos e 
intervenciones de la FED y del Tesoro han sido cada vez más recurrentes no sólo 
inyectado liquidez al sistema como en 2007, sino también comprando activos tóxicos 
capitalizando instituciones y nacionalizando instituciones de manera parcial o total, 
algunas de las grandes instituciones (como Indy Bank, Freddie Mac y Fannie Mae. AIG. 
Citigroup) (Correa, 2010). 
En marzo de 2008, cayó en quiebra uno de los gigantes intermediarios, el banco de 
inversiones Bear Stears, la sirena alertó al sistema financiero y al Gobierno "lo peor está 
por venir" de acuerdo a la palabras de Rugoff. El rescate de este banco de inversiones 
fue un hecho sin precedente por la naturaleza del banco. Debido a que en las crisis 
muchos pierden y pocos ganan; el banco fue vendido al Grupo Morgan. 
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Las dificultades financieras eran muy profundas para la economía 
estadounidense, el temblor financiero continuó y se trasladó a California, en julio de 
2008, la institución especializada en concesión de hipotecas IndyMac Federal Bank fue 
rescatada por las autoridades federales de California. El rescate tuvo un elevado valor de 
US$ 8000 millones de dólares. 
Cada día, la crisis financiera de los Estados Unidos adquirió dimensiones de mayores 
dificultades para los gigantes hipotecarios, a mediados de julio de 2008 dos titanes del 
mercados hipotecarios al caer en la insolvencia, Fannie Mae y Freddie Mac, los 
inversionista de diversos países que colocaron sus recursos en ambas empresas quedaron 
a la deriva, y expuestas a todos los riesgos sus inversiones. Entre ambas empresas, de 
control privado pero con respaldo estatal, explicaba más del 40% de todos los préstamos 
de esta naturaleza concedido en Estados Unidos, cuyo monto se cifraba en unos 12 
billones (Fazio, 2009). 
Según lo expresado por Paulson, vocero del Tesoro, las sociedades Fannie y Freddie 
están interrelacionada con el sistema financiero en tal forma que el fracaso de cualquiera 
de ellas podría causar grandes trastorno en nuestros mercados financieros y en todo el 
mundo (Citado por Fazio, 2009). De allí la necesidad de implementar un plan estatal de 
rescate de los gigantes hipotecarios; el rescate duró cuatro meses, el día 7 de septiembre 
de 2008, la FED y el Tesoro, colocaron ambas empresas bajo el control de la Agencia 
Federal de Financiamiento de Vivienda y acordó adquirir acciones preferentes de cada 
una de ellas por US$1.000 millones de dólares. El plan de rescate preveía otorgar en 
total US$200.000.millones de dólares. 
137 
Cuadro 14 Mayores tenedores de deudas de Fannie y Freddie al 30/06/ 2008 
PAÍS MONTO PAÍS MONTO 
China 376 Corea del Sur 63 
Japón 228 Taiwán 53 
Rusia 75 
uente: Departamento del Tesoro. En miles de millones de dólares 
En cuanto a los poseedores de elevadas deudas de Fannie y Freddie, eran las 
instituciones financieras de origen asiáticas, esencialmente de China y el Japón, como se 
observa en el cuadro 7. El banco de China debido a la incertidumbre de la economía de 
los Estados Unidos, redujo su posición de deudas en ambas empresas vendiendo y 
renegociando en bonos. 
Con el rescate de Fannie y Freddie, en la segunda semana de septiembre, se 
hunde la compañía de seguros AIG (American International Group), la Fed anuncia su 
rescate debido a la connotación de esta compañía, el Gobierno estadounidense recibiría 
una participación de 80%. Pero, la crisis no se detiene y el mes de septiembre se 
convierte en el más desastroso para el sistema financiero de los Estados Unidos, el 
banco de inversiones Lehman Brother, el cuarto banco de inversión más grande de 
Estados Unidos incurría en lo que fue la quiebra más grande en la historia hasta ese 
momento, los bancos interesados en la compra de gigantes desistieron y la quiebra se 
hizo realidad y la compañía perdió más del 94% de su valor de mercado. 
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5.5. LA QUIEBRA Y HUNDIMIENTO DEL EMBLEMÁTICO BANCO DE 
INVERSIONES LEHMAN BROTHERS 
El banco Lehman Brother, con más de 163 años de historia patrimonial, 
desapareció de la competencia financiera en los Estados Unidos, su fundador Henry 
Lehman se instaló en Alabama, se interesó por el negocio del algodón, el banco inició 
en 1844, posteriormente en 1850 tomó el nombre de Lehman Brother. Fue un banco que 
se dedicó al negocio del servicio financiero y a la gestión de activos financieros e 
inversión en renta fija. 
Con la crisis de 2007 se vio afectado por las inversiones en hipotecas tóxicas, 
aunque sorteó la adversa situación, en el 2008 reportó pérdidas por US$ 2.800 millones 
de dólares, debido al aumento de las pérdidas en forma continua se vio obligado a 
vender activos valorados en 6.000 millones de dólares. Sin embargo, las perdidas 
aumentaban y en el primer semestre de 2008, Lehman Brother se hundía en forma 
estrepitosa, las acciones habían sufrido pérdidas en un 75%. 
El fatídico 14 de septiembre, dejó huellas imborrables para siempre en el sector 
financiero de los Estados Unidos, la quiebra de Lehman Brother fue ofrecido para su 
compra a Bank of América y a Barclay. El primero rechazó el trato, y a las pocas horas 
anunciaba su participación en Merrill Lynch. El segundo no fue autorizado por la 
autoridades financieras de Gran Bretaña (Correa, 2009). El día 15 de septiembre 
Lehman Brother anunciaba su quiebra y desaparición para siempre por la falta de apoyo 
gubernamental. 
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La élite del sector financiero oficial de los Estados Unidos se había reunido una 
semana antes para tratar el futuro del banco Lehman Brothers. Ben Bernanke, director 
de la Reserva Federal, Henry Paulson, secretario del Tesoro, y Timothy Geitlunner, 
director del Banco de la Reserva Federal de Nueva York. La reunión tuvo como 
propósito rescatar a Lehman Brother de la misma forma como se hizo con Fannie y 
Freddie. La conclusión a la que llegaron fue que no querían incentivar el "riesgo moral", 
es decir, existía el peligro de que Lehman Brother mintiera y fuese en vano todo 
correctivo (Marichal, 2009). 
5.6. LA MAYOR FRAUDE HIPOTECARIO DEL CAPITALISMO Y RESCATE 
DE LOS ACTIVOS TÓXICOS 
No es un secreto para los economistas y los expertos en temas financieros que, 
Estados Unidos ha sido el núcleo concéntrico de la crisis y el mundo ha permanecido 
mucho a la expectativa de las políticas económicas que adopten sus gobiernos para 
salvar la economía, el unilateralismo de los Estados Unidos para direccionar los asuntos 
internacionales de manera hegemónica ha terminado, es inconcebible, se requiere de 
esfuerzo globales para afrontar este fenómeno de dimensiones mundiales. 
El tornado financiero mundial mantiene la incertidumbre en el plano económico, 
la era de la liberación financiera tiene los días contados y la intervención estatal con 
múltiples connotaciones está en la disyuntiva de actuar para modificar lo existente o 
retomar las políticas neoliberales, rescatando las instituciones financieras utilizando los 
recursos de los contribuyentes, con el imaginario que a futuro las cosas cambien en 
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forma positiva para la economía. En lo que va trascurrido de la crisis la segunda opción 
es la que ha predominado en los círculos gubernamentales de los Estados Unidos. 
De otra parte, la crisis financiera continuó ahondándose y en septiembre de 2009, 
adquirió dimensiones globales, no sólo era hipotecaria, sino que afectaba al sistema 
financiero en su conjunto, además, golpeaba al sector real de la economía con fuerza 
aniquiladora. Michael Spence estimó que entre cien o doscientos bancos de Estados 
Unidos estaban en peligro de colapsar, debido a la bancarrota en que se encontraban. 
El hundimiento de la economía mundial sólo era comparable a la crisis de 1929, 
la crisis financiera cada día se tornaba más grave y los acontecimientos esforzaban al 
secretario del Tesoro y el presidente de la Fed a realizar reuniones de emergencia para 
buscar estrategias para contrarrestar la crisis. El 18 de septiembre de 2009, anunciaron 
que habían propuesto al Congreso promulgar una ley que facultase al ejecutivo para 
adquirir "cartera tóxica", de la empresas financieras en problemas (Fazio, 2009, 37). 
Asimismo, el presidente de la Reserva Federal, Beimanke dijo: Ante el Comité de Banca 
del Senado "que los mercados de créditos no están funcionando, que se van a perder 
empleos, que la tasa desocupación va subir, que más viviendas van a ser embargada, que 
el PIB se va a contraer y que la economía simplemente no va ser capaz de 
recuperarse"(citado por Fazio, 2009). 
La propuesta Paulson sobre la compra de cartera toxicas, recibió muchas críticas 
por los demócratas, la presidente de la Cámara de Representante, la señora Nancy 
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Pelosi, auguraba que, el tiempo era crucial para poner la propuesta en práctica y requería 
de una fuerte supervisión de igual manera, el presidente del Senado, del mismo partido 
Christopher Dood, aseguraba: " Lo que nos mandaron es inaceptable". Cabe destacar 
que el plan se encontraba viciado de legalidad y blindaba de completa impunidad al 
secretario del Tesoro de los Estados Unidos. En ese mismo orden, el economista Barry 
Eichengreen calculó que la propuesta de Paulson se resume en que los trescientos 
millones de norteamericanos rescata con US$ 2.300 cada uno a Wells Street( citado por 
Fazio, 2009). 
Teniendo en cuenta que el plan era inaceptable, Paulson trata de persuadir a los 
congresistas en las diferentes reuniones que lleva a cabo con ellos, a través de 
afirmaciones dramáticas, al no tener los votos favorables en el Congreso. "La alternativa 
-dijo- es el desastre" También agregó en la prensa escrita: Qué Dios nos asista si el plan 
no sale adelante" 
El plan de la Casa Blanca recibía granizadas de críticas de los medios de 
comunicación y de la prensa especializada sobre la materia, el premio Nobel de 
economía, Joseph Stiglitz también terció y criticó, el plan presentado al Congreso por no 
responder " directamente a la crisis inmobiliaria, la raíz del problema. En lugar de 
comprar la deuda toxica de los bancos, el gobierno debería conseguir la renegociación 
de las personas incapaces de pagar sus deudas"(Citados por Fazio, 2009). 
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En esa misma dirección, Paul Krugman afirmó: 
"el sistema financiero seguirá estando dañado por capital inadecuado", a 
pesar de la compra de activos con problemas. La lógica de esta crisis - 
agregó- parece demandar una intervención porque el sistema financiero 
necesita más capital y solo el gobierno va a proporcionar más capital... 
debería recibir por tanto lo que la gente que proporciona capital tiene 
derecho a obtener, parte de la propiedad, de forma que los beneficios del 
plan no vayan a parar a manos de quienes cometieron el error en primer 
lugar. 
El prestigioso periódico, The Economist, afirmó que en sólo diez días hubo 
rescate de la aseguradora más grande del mundo, con la espectacular suma de activos de 
US$ 1 billón, dos de los bancos de inversiones más grande del mundo con activos 
combinados de US $ 1.5 billones, y dos gigantes de los mercados hipotecarios de 
Estados Unidos, con activos de US$ 1.8 billones, el rescate llevado a cabo no ha tenido 
precedente en las políticas de los Estados Unidos, el salvataje ha sido el mayor 
asistencialismo corporativos de la historia del capitalismo. 
De otra parte, el fraude de las hipotecas será recordado por los estadounidenses 
como la mayor estafa agenciada por el sector financiero en la primera década del siglo 
xxi. Las hipotecas habían sido divididas en tramos, empaquetadas y reempaquetadas, y 
colocadas a todo tipo de bancos y de fondos de inversión en los Estados Unidos 
(Stiglitz2010, 112) los potenciales propietarios vieron la oportunidad de tener su casa 
propia, el sueño comenzó a desvanecerse cuando los tipos de intereses comenzaron en 
un espiral alcista no sólo perdieron sus hogares sino algo de sus ahorros pensiónales. 
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Los alquimista de Wall Street pensaron que al reempaquetar la hipotecas y 
trasladarlas a numerosos inversores estaban repartiendo el riesgo y protegiéndose así 
mismos (Stiglitz2010) los instrumentos financieros que los bancos y los prestamista 
emplearon para explotar a los pobres fueron también la causa de su propia destrucción. 
El negocio de la vivienda cada día se hacía más atractivo para los comisionistas, 
el boom de las hipotecas propiciaba la circulación de hipotecas sin garantía del 100%. 
Estas hipotecas consistían, si el precios de la vivienda aumentaba, el propietario se 
apropiaba de la diferencia, pero en caso contrario, sólo había una alternativa, entregar 
las llaves y quedar despojados de su casa. También existían las hipotecas negativas, las 
cuales permitían al prestatario cuando podía elegir el pago de los intereses. Además, 
surgieron los préstamos mentirosos, así llamados porque los individuos no estaban 
obligados a demostrar sus ingresos para conseguir uno, eran de los más peculiares de los 
nuevos productos (Stiglitz 2010). 
Es cierto que, el proceso de titulación involucra una larga cadena de agentes o 
comisionistas del sector financiero, así: 
Los originadores de hipotecas creaban las hipotecas, que eran agrupadas 
por los bancos de inversión, que a su vez las reempaquetaban y las 
convertían en nuevos títulos. Los bancos mantenían algunos de esos títulos 
fuera de su balance, en forma de vehículo de inversión estructurada (SIV 
en su sigla en inglés), pero la mayoría las trasladaban a los inversores, 
incluido los fondos de pensiones. Para comprar los títulos, los gestores de 
los fondos de pensiones tenían que estar seguro de que los títulos estaban 
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comprando eran seguros, y las ganancias de calificaciones crediticias 
jugaron un papel crucial certificando su seguridad. Los mercados 
financieros crearon una estructura de incentivos que garantizaba que cada 
uno de los eslabones de esta cadena desempeñara con entusiasmo su papel 
en el gran engaño del siglo xxi (Stiglitz 2010). 
5.7. LA GRAN RECESIÓN SE EXTIENDE A LOS PAÍSES DESARROLLADOS, 
EMERGENTES Y A LA EUROZONA 
La crisis financiera de la primera década del siglo XXI no fue originada en los 
países en desarrollo sino en la primera potencia del capitalismo, Estados Unidos. La 
crisis que ha contagiado al resto del mundo ha impactado en forma negativa al sistema 
financiero y a la economía real de la Unión Europea, "ha sido la más dolorosa desde 
final de la Segunda Guerra Mundial". Esta afirmación proviene del mayor alquimista de 
la teoría neoclásica, inquilino de la presidencia de la Reserva Federal, Alan Greenspan. 
En sólo dos meses de crisis, las mil empresas principales del mundo perdieron 158 
millones de euros. Además, esas mil empresas importantes del mundo, en tres cuartos de 
años, vieron disminuir en tres billones de euros su valor bursátil. 
También es relevante subrayar la dimensión de la crisis en los países 
desarrollados, de acuerdo a los análisis y seguimientos realizados por el Instituto 
Nacional de Investigaciones Económica y Social del Reino Unido, asegura que la 
recesión de Gran Bretaña se inició cinco meses después que la crisis de los Estados 
Unidos, o sea en mayo de 2008. El colapso de la economía de la Gran Bretaña fue muy 
rápido y las cifras de octubre - diciembre 2008 fueron las más negativa desde su 
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recesión en 1980, con una caída abrupta en la producción de bienes con un 
decrecimiento de 3.9%. La ola expansiva de la crisis se extendió al sector servicios que 
representa las tres cuarta de la economía, descendió en 1%.( Fazio, 2009, 52). Entre sus 
causas encontramos: la contracción de las exportaciones, la crisis inmobiliaria y la crisis 
bancaria. 
Aun reconociendo que, el impacto de la crisis cambia de un país a otro, las seis 
economía más importantes del planeta como Alemania, Italia, Canadá, Japón, sufrían 
los efectos contaminantes de la crisis inmobiliaria, los Estados Unidos y el Reino Unido, 
sus economías presentaban serias contriciones a fmales del tercer trimestre de 2008. Sin 
embargo, Francia que su economía había tenido un buen desempeño en los últimos 16 
meses, en los primeros meses de 2009 entró en recesión, de acuerdo a los informe del 
Banco Central de ese país. 
Cuando la crisis se extendió por toda la zona euro y golpeaba a todos los 
mercados financieros, se requería una repuesta coordinada a través de un plan de 
recuperación que involucrara a los países de Europa como también a los Estados 
Unidos, sin excluir a otros países emergentes. Sin embargo, los dirigentes o jefes de 
gobierno de Europa impulsaron una reunión que se realizó el día 12 de octubre de 2008 
en París, para acordar un plan estratégico. Entre los puntos de más relevancia acordados 
consistieron en recapitalizar las instituciones que se encontraban en riegos y garantizar 
los préstamos interbancarios en la zona europea (Marichal, 2009, 308). 
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El gobierno de Francia, por intermedio de su presidente, y el Banco Central, se 
comprometieron a proporcionar 320 mil millones de euro de préstamos a la banca 
privada con el propósito de mantener la activad crediticia, sin olvidar a los bancos 
comerciales con una inyección de 40 mil millones a los bancos con problemas 
financieros. En ese mismo sentido, la canciller Ángela Merkel también entró en la 
bonanza de los miles de millones, se comprometió a ofrecer 400 mil millones, suma 
superior a la ofrecida por Sarkozy, de Francia, además, ofreció 80 millones adicionales a 
los bancos privados con serios problemas de insolvencias. 
Pero, en España las cosas eran diferentes, el gobierno de José Luis Rodríguez 
Zapatero, en octubre de 2008, aseguraba que el sistema español era muy sólido y no 
requería de rescate. Ya que los grandes bancos de España no estaban sometidos a los 
impactos del mercados porque no habían comprometido recursos en fondos de inversión 
de alto riesgo. Las credibilidad de José Luis Rodríguez Zapatero se convirtió en la luz de 
una luciérnaga, en junio de de 2009, el gobierno estaba empeñado en crear un fondo con 
un capital de 9 mil millones de euros. Esto con la finalidad de recuperar a las cajas de 
ahorro y los bancos. La crisis de España aunque tardó, pronto se profundizó con la 
pérdida de más de un millón de empleos durante el año 2009. 
El 12 de octubre de 2008, en la conferencias de París, los países que conforman 
Unión Europea se comprometieron a realizar grandes inversiones gubernamentales en 
los mercados financieros y a iniciar rescates fiscales con montos que superara a los 
Estados Unidos. Aunque hubo muchas propagandas concernientes a los compromisos de 
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la cumbre de París, fueron irrelevantes. Es esencial aclarar que en la Unión Europea no 
se ha preparado un plan coherente para contrarrestar la crisis a través de estímulos a la 
economía, aquí lo que ha predominado han sido las iniciativas individuales de cada 
gobierno, lo que demuestra las dificultades de coordinar un plan global entre los 
europeos. 
Una característica de la actual crisis es que los países de América Latina, están 
en mejores condiciones que en anteriores crisis, por lo general, originada en el corazón 
de los países en desarrollo. No es sorpresa que la economía de América Latina, entre los 
años 2003 y 2008 los datos macroeconómicos fueron valorados como favorables, por los 
resultados del contexto económico internacional y determinadas políticas nacionales que 
supieron aprovecharlo. Sin embargo, con la crisis inmobiliaria, el proceso de los seis 
años consecutivos de crecimiento, la economía llegó a su final (Déniz, 2010, 28). 
La Gran Recesión contagió a América Latina, a partir del segundo semestre de 
2008, a través de la caída de las exportaciones, la reducción de los flujos de inversión 
extranjeras directas, las remesas decrecientes y una caída del turismo internacional. El 
buen comportamiento de estas variables representan entradas de capital a las economías 
de la región y mantenían la estabilidad de la balanza de pago (Marichal, 2010). La 
experiencia vivida por los países de América Latina en la décadas de los 80, ha sido 
fructífera ya que las finanzas públicas y el sistema bancarios resultó menos volátil que 
en el pasado. Lo más acertados es que no se ha presentado crisis de deuda soberana lo 
cual era común en la región y logró estabilizar de alguna forma sus deudas públicas y el 
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fortalecimiento de sus reservas internacionales que les permite cubrir su obligaciones 
(Marichal, 2010). 
La crisis financiera ha propiciado serias dificultades a los países de América 
Latina y el Caribe, los efectos se pueden establecer alrededor de seis escenarios de 
mucha importancia y complementario a la economía real de estos países. El primer 
escenario, aun latente en los gobiernos de los países de América Latina en la década de 
los ochenta, el sector financiero está más sólido y menos expuesto a los procesos 
volátiles de la economía internacional, y ha acumulado enormes reservas para enfrentar 
las adversidades. Sin embargo, la incertidumbre de la crisis ha traído la contracción del 
crédito y dificulta los préstamos externos para la financiación de proyecto de impacto en 
las economías regionales. Ellas, en lo referente a las reservas internacionales, han 
registrado aumentos vertiginosos, y han alcanzado una tasa de crecimiento nunca vista 
de 150% entre 2003 y 2008, productos del incremento de las exportaciones a los países 
asiáticos (Déniz, 2010, 28). 
El segundo escenario tiene que ver con el comercio mundial, la caída de los 
flujos comerciales mundiales ha sido relevante y América Latina no ha sido la 
excepción, el comercio de bienes y servicios cayó en un 38% en valor y en un 21% en 
volumen, entre los meses septiembre de 2008 y los primeros meses de 2009(Déniz, 
2010, 30). De igual forma, las remesas marcaron una reducción considerable de los 
trabajadores inmigrantes, en el 2009 la caída alcanzó un 10%, los países más afectados 
entre ellos encontramos a Colombia, Ecuador y México, el mayor impacto negativo se 
registró en los países de Centroamérica y el Caribe. 
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Otro escenario, como el mercado laboral, que había tenido un comportamiento 
positivo, en el caso de la tasa de desempleo en la región había bajado en promedio de 
11.5 % a 7.5 % entre 2003 a 2008. Esta leve mejoría se ha visto afectada por la crisis de 
inmobiliaria de 2008. En efecto, la pobreza que ha sido un problema estructural de 
América Latina, el continente había presentado una dinámica favorable al reducir la 
pobreza de 44% a 34 % y la pobreza extrema del 19.6% al 12.6%, la dimensión 
económica y social en los próximos años será negativa para la región (Déniz, 2010). 
Entre los años 2003 a 2008, la economía de América Latina ha tenido un auge y 
su crecimiento acumulado ha sido del 23% .La crisis de 2008 ha truncado el 
crecimiento, la contracción de la economía alcanzó un promedio del 2% en pleno furor 
de la crisis, en todo caso, algunos países tuvieron tasa de variación del PIB positiva 
como Panamá, Argentina Perú y Bolivia; en otro, como Chile, la variación y contracción 
de la tasa de crecimiento ha sido del 4.5%. En cualquier caso, el problema se ha 
agudizado por la caída de la demanda agregada a partir del primer semestre de 2009, en 
específico por el lado de las importaciones y exportaciones de bienes y servicios de las 
familias y las empresas en el consumo y la inversión (Déniz, 2010). 
5.8. EL FRACASO DE LOS MERCADOS FINANCIEROS 
AUTORREGULADOS A LA NECESIDAD DE REGULACIÓN DEL SECTOR 
FINANCIERO MUNDIAL 
Desde el inicio de la Gran Recesión de 2007, los comentarios de los expertos en 
ciclos y crisis económicas, ha estado enfocado a la desregulación del sector financiero 
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como aspecto fundamental en la crisis y la prioridad de establecer nuevos mecanismos 
regulatorios para contrarrestar futuras crisis de mayor profundidad y restaurar la 
confianza, no sólo de la banca estadounidense sino a nivel mundial. Esta tarea es ardua 
de abordarla, de ahí que en los círculos del poderoso grupo de los 20, a principio de la 
segunda reunión en el 2009, hubo un debate sobre si era importante un estímulo global 
coordinado o un régimen global coordinado (Stiglitz, 2010, 262). Ambos procesos son 
esenciales para una coherencia con los procesos regulatorios. 
De cualquier manera, la crisis abrió la puerta para advertir a la sociedad y a los 
gobiernos de los países desarrollados que la era de la banca de inversión sin 
restricciones ni controles ha culminado, como al igual que sus operaciones de graves 
repercusiones negativas a nivel mundial, luego que Wells Street y su sofisticación 
tuviera toda la autonomía posible. En este sentido, el colapso financiero vivido a partir 
de 2007, ha pulverizado la falsa creencia de que el mercado lo arregla todo, y ha puesto 
en tela de juicios los principios intocables del capitalismo financiero. Los cuales 
quedaron desnudos y se ha comprobado su carácter erróneo (Déniz, 2010): 
Los mercados financieros son eficientes porque optimizan la asignación del  
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Los agentes financieros disponen de toda la información necesaria para tomar c> 4511'la 
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decisiones. 
Los mercados financieros son capaces de desarrollar un mercado complejo y 
seguro sin la supervisión externa. 
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No cabe duda que las agencias de calificación han fracasado, los reguladores 
financieros, los supervisores y los gestores de riesgo, es decir, se presentó un fracaso 
sistémico. Y la administración Bush fue contemplativa y flexible, en algunos casos 
facilitó la desregulación del capital financiero. Los directivos de los grandes emporios 
tuvieron la oportunidad de estar por encima y evadir el control y con operaciones de 
riesgo para lograr obtener jugosos beneficios. Con la Gran Recesión ha permitido 
demostrar el rotundo fracaso del modelo de autorregulación financiera propugnado por 
el Gobierno de Bush. Además, no sólo ha fracaso sino que es responsable de lo que ha 
sucedido y de lo que seguirá sucediendo. 
Sin embargo, los áulicos que defendían la desregulación y aún persisten en 
defender lo no defendible, aducen que los costos de la regulación exceden a los 
beneficios, semejantes apologistas argumentan que el costo real de la regulación es el 
estrangulamiento de la innovación. Según Stiglitz (2010) la realidad es que en los 
mercados financieros estadounidense, la innovación estaba concebida para eludir la 
normativa, los estándares contables y la fiscalidad. 
Ante las profundas repercusiones de la crisis a nivel mundial, el Congreso de 
Estados Unidos tuvo que renunciar a los principios esenciales del Corán neoliberal y 
aprobó en julio de 2010 nuevas regulaciones sobre las instituciones fmancieras. La 
nueva legislación aprobada está acorde con los preceptos económicos del Fondo 
Monetario Internacional y de los círculos políticos dominantes; las nuevas medidas 
regulatorias buscan que los reguladores estatales tengan más autoridad para inspeccionar 
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la situación de las entidades financieras y sus activos, desde hipotecas hasta títulos 
complejos. En este sentido, se crea un consejo de reguladores federales, presidido por el 
secretario del Tesoro. Asimismo, se dispone la creación de una agencia de protección al 
consumidor del servicio Federal, con relativa autonomía (José Tapia y Rolando Astarita, 
2011, 100). 
Desde la misma perspectiva, las instituciones financieras deberán mantener más 
capital como reservas, y se establece que productos financieros derivados que se 
comercializaban anteriormente de forma descentralizada se habrán de comercializar en 
mercados centralizados. Los bancos tendrán ciertas limitaciones a las operaciones con su 
capital propio, sólo podrán invertir en Títulos del Tesoro, en obligaciones de agencias 
gubernamentales y en emisiones municipales. Además, el Estado podrá intervenir e 
inyectar recursos a una empresa financiera y evitar que colapse, y luego devolverla al 
sector privado. (José Tapia y Rolando Astarita, 2011). 
Para algunos analistas, economistas y gobernantes, lo más dramáticos de toda 
esta crisis del capital especulativo de la primera década del siglo XXI, es volver a 
proclamar los principios del Keynesianismo de que, el Estado es fundamental para 
salvar el sistema de libre mercado en decadencia, y que se inaugura una nueva etapa 
donde el gobierno ha regresado a los escenarios como la solución y no como el 
problema en la época de Ronald Reagan y Margaret Thatcher. 
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Por supuesto, no pretendemos retroceder la historia ni mucho menos, asegurar 
que se trata de implementar el tradicional keynesianismo, lo que se trata es de buscar 
otras alternativas que reivindique nuevas funcionalidades entre el Estado y el mercado. 
5.9. POLÍTICAS Y MEDIDAS ADOPTADAS POR LOS GOBIERNOS DE BUSH 
Y OBAMA ANTE LA CRISIS DE 2008 
El desplome de Wall Street, en septiembre de 2008, precipitó el fin de una era 
del capitalismo especulativo. El fundamentalismo del mercado se ha tambaleado y el 
riesgo permanece latente en pleno corazón del capitalismo, los Estados Unidos, y las 
administraciones correspondientes han tenido que actuar directamente en rescatar las 
instituciones financieras. 
Cuando estalló la crisis financiera de 2008, las instituciones financieras muy 
pronto entran en proceso carente de iliquidez y drásticamente reducen los créditos lo 
cual afecta a la economía real. Para evitar semejante terremoto, la administración Busch 
y la Reserva Federal fueron de rescate en rescate sin un plan ni unos principios 
discernibles. En algunos rescates (Bear Stear), los accionistas recibieron algo y se 
protegió a los obligacionistas. En otros (Fannie Mae), los accionistas lo perdieron todo y 
se protegió los obligacionista Y aun en (Washington Mutual), los accionistas y los 
obligacionistas casi lo perdieron todo (Stiglitz, 2009). 
El propósito fundamental del gobierno de Bush para rescatar las instituciones 
financieras era restablecer el crédito y además, tenía que "hacer limpieza", para librar a 
los bancos de los activos tóxicos. Sin embargo, el fracaso fue estrepitosos porque no se 
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alcanzaron los costosos rescates y los bancos estadounidense seguían contaminado la 
economía mundial con basura toxica. 
De otra parte, el gobierno de Bush en los inicios de crisis había sostenido el 
interés de minimizar la gravedad del problema inmobiliario. El 17 de octubre de 2007, el 
presidente emitía un parte de tranquilidad a los norteamericanos, cuando dijo:" Tengo 
buenas vibraciones sobre muchos de los indicadores económicos aquí en Estados 
Unidos". Posteriormente, el día 13 de noviembre, reafirma en tono optimista: "Los 
fundamentos de nuestra economía son sólidos, y somos una economía resistente". Sin 
embargo, la economía padecía de graves traumatismo en los sectores bancarios e 
inmobiliarios y la situación empeoraba. Pero el presidente, aún mantenía su optimismo 
pero con cierta cautela admitía: "Hay indudable algunas nubes de tormentas y 
preocupación, pero el futuro es bueno"(Stiglitz, 2009). 
Con la dramática situación vivida por la crisis, el llamado a la acción de los 
empresarios y de los sectores financieros y tecnócratas de la economía, el presidente 
Bush, por la presión acudió a su fórmula habitual, reducir los impuestos por un monto 
de 168.000 mil millones de dólares en febrero de 2008, otra medida para favorecer a la 
elite del capital. Los áulicos del Keynesianismo criticaron la medida y argumentaron 
que esa medicina era contraria a la enfermedad contraída por el paciente y no tendría 
ningún efecto positivo a la economía de los estadounidenses. 
En síntesis, el gobierno de Bush se focalizó en inyectar dinero a los bancos, con 
una escandalosa suma de 700.000 mil millones dólares, bajo un programas denominados 
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Programa de Alivio de Activos Depreciados (TARP). La ayuda fue para los bancos pero 
fracasó en su afán de restablecer el flujo de crédito en la economía. Además, ignoró a 
los millones de hogares norteamericanos que perdieron sus viviendas por incapacidad de 
pago. 
Desde otra perspectiva, el candidato presidencial de los demócratas, Barack 
Obama, su programa de gobierno para enfrentar la crisis se centraba en tres factores: 
frenar las hipotecas subprime, estimular la economía y resucitar a los bancos. El plan de 
Obama estaba dirigido a aumentar el gasto público y especialmente de las inversiones, 
incluidas las inversiones verdes, que ayudaban al medio ambiente"(Stiglitz, 2009). 
Con la llegada de Obama a la presidencia, el desempleo aumentaba con la 
agudización de la crisis, aumentaba la ejecución de las hipotecas a millones de hogares 
de norteamericanos y los precios de las viviendas iban en picada, y miles de personas 
llegaban al final de las prestaciones por desempleo, y los efectos de la crisis también 
llegaron los estados federados que veían caer sus ingresos por los impuestos. Obama 
impulsó, el gasto del gobierno, amparado por el decreto de estímulos, que fue uno de los 
primeros éxitos de la administración. 
Otra medida exitosa del presidente Obama tuvo que ver con los préstamos a los 
bancos, se permitía pedir prestado dinero barato de la Reserva Federal, con pocas 
garantías y asumir actividades muy riesgosas. Lo fundamental es que muchos bancos 
registraron alta ganancias durante el arios de 2009. 
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Quizás uno de los grandes méritos de Obama fue sembrar la semilla de la 
esperanzas a los hogares estadounidense, una prospectiva de cambio hacia el futuro. 
Pero la realidad es que ha sido más conservador en la política económica y no ha 
ofrecido alternativas sobre el capitalismo un poco de lo mismo de Bush. 
El nuevo inquilino de la Casa Blanca, intenta por todo los medios evitar criticar 
los errores que se cometieron en la economía y del sector financiero, con el propósito de 
no polarizar la sociedad de los Estados Unidos, en un intento de cambiar el estado de 
ánimo del país, ya que requiere un apoyo amplio de la sociedad para los ambiciosos 
programas como asistencia sanitaria, la educación y de la energía de Estados Unidos, 
planes muy esenciales para su administración. 
5.9.1. La política monetaria implementada en la crisis de 2008: La Reserva 
Federal desde su fundación en 1913, es la institución que dirige la política monetaria de 
los Estados Unidos. A su vez, la Reserva Federal controla las reservas, prestando dinero 
a los bancos y cambiando el tipo de descuento de la Reserva Federal sobre estos 
préstamos y mediante operaciones de mercados abiertos ya sea para aumentar o 
disminuir las reservas. La Reserva Federal compra y vende bonos del Tesoro, bonos del 
gobierno a corto plazo. Cuando compra los bonos, inyecta dinero en la economía y eso 
da lugar a que bajen la tasa de interés. Cuando vende los bonos, ocurre los 
contrario"(Stiglitz, 2009, 179). 
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La Reserva Federal en esta crisis ha sido el prestamista de último recurso de los 
bancos, sus actuaciones muy contraproducentes a lo que debería haber sido su aspecto 
principal, el impulso de la política monetaria con el propósito de restaurar y poner en 
marcha la política del crédito ha quedado en tela juicios ante los analistas económicos y 
la comunidad mundial. 
Con la agudización de la crisis, la herramienta de la Reserva Federal fue que 
inundó de dinero a la economía. Con este aumento de liquidez, provocó en el mercado 
bajas tasa de interés casi aproximándose a cero. Sin embargo, las bajas tasas de interés 
no ayudaron a reactivar la economía. 
En la medida que la Reserva Federal se iba adentrando en la compleja 
problemática de la crisis inmobiliaria, se establecía un debate interno en el que resultaba 
dificil de determinar si la inflación era el problema clave a resolver o si sobre dicha 
preocupación prevalecía la alarma por el bajo crecimiento de la economía. Para 
contrarrestar la recesión de los primeros años de este siglo, el sistema de la Reserva 
Federal disminuyó de manera agresiva la tasa de interés: entre noviembre de 2000 y 
julio de 2003, el efecto por baja tasa de interés estimuló la demanda del sector de la 
vivienda ya que entre 2002 y 2006, aumentó un 40% y sus precios promedios crecían de 
forma similar. 
Con los aumentos de los precios de las viviendas, las instituciones financieras 
vivían un goce de carnaval. Los propietarios de las viviendas solicitaba un segundo 
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préstamo hipotecario para financiar el consumo de la familia, de esta forma estimulaban 
el crecimiento de la economía, las bajas tasa de interés junto al boom especulativo del 
mercado inmobiliario favorecía el dinamismo del consumo, al abaratarse el 
financiamiento hipotecario. 
Por el contrario, entre junio de 2004 y septiembre de 2006, la Reserva Federal, 
ajustó su tasa de interés, es decir, aumentando dicha tasa con el propósito de reducir la 
demanda agregada y frenar la inflación. Sin embargo, la inflación auspiciada por lo 
precios internacionales, se incrementó. En Estados Unido fue de 2.6% en 2006, del 4. % 
de 2007 y del 5.6 a julio de 2008. Sólo con la caída de los precios internacionales 
comenzó a bajar: 0.8% en julio de 2008,- 01% en agosto, 0% en septiembre de 
2008(CEP, 2010, 67). 
Los efectos adicionales fueron de enormes repercusiones y muy graves: la 
inversión residencial disminuyó el 13% en 2006 y el 19 % en 2007; la construcción de 
vivienda nueva cayó en un 29% en 2007; aumentó la tasa de desempleo al 4.4%(CEP, 
2010, 67). Ante esta catastrófica situación la FED empezó a bajar la tasa de interés, 
desde septiembre de 2007 a mediado de octubre de 2008, descendió al 1%. 
La crisis actual, la economía mundial ha puesto de presente cómo Estados 
Unidos, país emisor de la moneda de reserva predominante en el mundo, ha logrado 
expandir su economía y no ha cumplido con su responsabilidad de velar por la 
estabilidad del mercado mundial y financiero. 
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5.9.2. La confrontación de la política fiscal para su aplicación en esta crisis: 
Durante muchos arios los economistas debatían de manera acalorada sobre las fuerzas 
relativas de la política fiscal y monetaria, con algunos de los Keynesianos, 
argumentados que la política monetaria era impotente, y algún monetarista argumentado 
que la política fiscal era impotente a los desequilibrios de la economía. Según Stiglitz, 
(2010) el gran debate en la era de la Depresión se produjo entre los conservadores, que 
querían contener el déficit, y los Keynesianos que pensaban que el gobierno debía 
incurrir en déficit para estimular la economía. Con la crisis de 2008, hubo un cambio 
abrupto, todos los economistas se volvieron devotos de Keynes. 
Fue Franklin Roosevelt como presidente de los Estados Unidos, durante el 
periodo de la Gran Depresión, quien recibió apoyo de la doctrina económica de Keynes, 
quien propugnaba por un mayor gasto público, lo cual significaba incrementar el déficit. 
Para los defensores del libre mercado, la intervención del Estado en la economía, 
brotaba un olor a socialismo o gestor del socialismo. El interés de Keynes era salvar el 
capitalismo de su catástrofe intrínseca a las crisis económicas. 
El padre del socialismo, Carlos Marx (1982), dijo: que la historia una vez se 
repite como comedia y otra como tragedia, la corriente dominante de la economía 
llamada neoclásica, con la aparición de la Gran Recesión dijeron que, el New Deal de 
Roosevelt fue un fracaso rotundo, la economía solo pudo recobrar su dinámica con la 
Segunda Guerra Mundial. De todas formas lo que sí ha quedado evidente es que la 
tragedia del modelo neoclásico ha llevado a la economía estadounidense a un callejón 
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sin salida y la tesis de los mercados autorregulados quedó descartada y no solo se 
derrumba un modelo de economía sino también un estilo de gobierno. 
Con la llegada de Obama a la Casa Blanca, hubo muchas expectativas 
promisorias de imponer una política fiscal coherente de aumento del gasto público para 
aumentar la producción de la economía y combatir a la crisis inmobiliaria y devolverles 
la confianza a los propietarios de las viviendas hipotecadas. El programa de gobierno de 
Obama, ajustado luego al presupuesto, está direccionado por un Keynesianismo puro, 
con unos tópicos de ambición social y ecológicas, además establece impuestos mayores 
para la rentas más alta, también presenta ambiciosas reformas sanitarias; dedicaciones 
no sólo muy incrementadas en medio ambiente. (Lorente y Capella, 2009, 93). 
5.10. EL DECADENTE PROTAGONISMO DE LOS ORGANISMOS 
MULTILATERALES COMO EL FMI Y EL BANCO MUNDIAL 
El tratamiento o prevención de las crisis financieras, implica una amplia red de 
organizaciones internacionales, siendo la más importante: el Fondo Monetario 
Internacional (FMI). El FMI su actividad ha ido cambiando con relación a su origen y a 
los procesos económicos a nivel mundial. 
Una de las actividades más antiguas del FMI ha sido analizar la situación en que 
se encuentra la economía de cada miembro. Este análisis tiene unos componentes en 
materia de política monetaria, fiscal y cambiaria. El informe final es examinados por los 
expertos del Fondo y publicado después de ser examinado por el comité ejecutivo. El 
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propósito del informe general publicado, incluirá una serie de recomendaciones sobre la 
política, coyunturales y estructurales, que a juicio de la institución deben permitir un 
crecimiento sano y compatible con la estabilidad de tipo de cambio (Requijo, 2006, 
111). 
Con los cambios de actividad del Fondo; la actividad más importante en pleno 
siglo XXI, consiste en paliar las crisis como el actor principal. De un lado, el FMI aporta 
recursos para evitar el descalabro de la economía y la suspensión internacional de pagos, 
recursos que desembolsará gradualmente, de acuerdo al cumplimiento de la condiciones 
pactadas con el gobierno del país (Requijo, 2006). 
Al comienzo de la Gran Recesión de 2008, el protagonismo del FMI en la 
economía mundial era desconocido o casi nulo. Su portafolio de créditos venia 
disminuyendo aceleradamente, lo cual es fatal para una institución, que vive de los 
fondos que proporciona, y a la vez debilitó el mecanismo de presión que le permitió 
durante décadas tener un elevada gravitación política económica( Fazio, 2009). 
Con la crisis inmobiliaria, en cuanto a desempeñar un papel protagónico fue un 
rotundo fracaso, el reconocido periódico Financial Times señaló: el FMI fue una brigada 
de bomberos sin incendio que apagar. Al concentrarse la crisis en los países 
desarrollados, en Estados Unidos y la Unión Europea, su aporte financiero fue nulo, por 
ello, su papel se redujo a analizar el curso de los acontecimientos y a sugerir políticas, 
en las cuales no tuvo un papel activo. 
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El Fondo Monetario Internacional, con relación a la crisis de 2008, publica un 
documento donde reconoce su incapacidad para prever la profundidad de la crisis e 
identifica sus orígenes. Con dicha crisis quedó demostrado que los países desarrollados 
si pueden aplicar políticas contracíclicas, contrario a los países subdesarrollados que se 
someten al recetario de austeridad impuesto por el FMI. 
Es importante recalcar que durante el periodo entre octubre de 2008 y enero de 
2009, el financiamiento del FMI en sólo cuatro meses, sumó US$ 40.390 millones de 
dólares, una suma asombrosa en la historia de la institución, los países que solicitaron 
financiamiento fueron el Este de Europa, debido a la dificultad por el contagio de la 
crisis. El financiamiento fue entregado a los siguientes países: 
Cuadro 15 FMI: Financiamiento entregado entre octubre de 2008 y enero de 2009 
PAIS MONTO PAÍS MONTO PAÍS MONTO 
Ucrania 16.400 Bielorrusia 2.400 Islandia 2.100 
Hungría 15.700 Letonia 2.400 El salvador 800 
Serbia 530 
Fuente: FMI. En millones de dólares. 
Desde la instancia académica, en Europa, el FMI ha recibido múltiples críticas, 
de ahí que en la asamblea efectuada en octubre de 2008 por los jefes de gobiernos de la 
UE, donde se planteó, teniendo en cuenta la existencia de un mercado de capitales 
globalizado, carente de regulaciones, y el casi nulo papel hasta ese momento de los 
organismos internacionales, convocar a una reunión para refundar el sistema financiero 
global. Gordon Brown propuso explícitamente reformar las instituciones globales, 
empezando por el FMI (Fazio, 2009). 
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5.11. EL OCASO DEL MODELO NEOLIBARAL Y LA AGONÍA DEL DÓLAR 
El modelo de la economía dominante, que va al derrumbe, al igual que los estilos 
de gobiernos acólitos de la economía del " libre mercado", podrá ver alterado su 
liderazgo, como el caso de los Estados Unidos, en la órbita mundial. Su hegemonía 
económica va a estar debilitada por la crisis de 2008. Desde luego, las finanzas 
dependen de fuertes sumas de capital extranjero. El declive de la economía neoclásica 
augura, la decadencia de la hegemonía de los Estados Unidos como imperio. 
Como destaca Ramonet (2012), del periódico Le Monde: 
La situación económica es tan grave que muchos gobiernos tiran por la 
borda sus creencias ideológicas, y están dispuestos a adoptar medidas que 
ellos mismo habrían tachado de heréticas hace poco. Por ejemplo, 
aumentar el gasto público. Y relanzar las inversiones en obras públicas 
importantes como estímulos económicos. El propio FMI aboga por una 
intervención pública más radicaL El modelo de capitalismo, diseñado por 
los Estados del Norte para mayor provecho, ha muerto. 
El caso de la economía de los Estados es ilustrativo; en épocas anteriores hubiese 
sido risible que la salida de su atascamiento estuviera supeditada, como lo está ahora, a 
la capacidad de la economía asiática, y de manera específica de la economía China. Se 
trata de otra manifestación de la decadencia de Occidente, que presagia los próximos 
desplazamientos del centro de la economía del mundo, de Estados Unidos hacia China. 
El mundo estaría marcando el fin de un modelo de la economía desarrollada. 
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En estas circunstancias, no sólo se trata del derrumbe del esquema neoliberal: es 
la forma dominante del proceso de globalización, caracterizado por el predominio de la 
finanzas con relación a la economía real, que se desmoronó (Fazio, 2009). En el plano 
económico el sistema financiero pasó a ser el dominante e impuso su esquema de " 
liberación", que se expresó en el dominio de grandes corporaciones y en el desenfreno 
especulativo llevado al extremo. Esta era de la liberación financiera, como destacó 
Financial Times, ha terminado. Es un cambio trascendente a nivel mundial. El mundo de 
las tres últimas décadas se ha ido (citado por Fazio, 2009). 
Los hechos llevan a la conclusión de que estamos ante la POST MÓRTEM del 
modelo económico imperante desde las últimas tres décadas de la economía mundial. 
El primer ministro de Australia, Kevin Rudtt, coherente con la misma apreciación, a 
nuestro parecer, fundamental propuso que "revaluemos la política y la filosofía 
económica que nos trajeron hasta este punto". ¿Ahora, cual es la salida? Quizás la 
intervención del Estado como aspecto fundamental para modificar y poner fin al 
dominio de las finanzas especulativas. 
Otro que se encuentra en sala de cuidados intensivos, en estado POST 
MÓRTEM, es el dólar. Hay un temor creciente y cada vez más generalizado del colapso 
del dólar. El premio nobel de economía, Joseph Stiglitz se ha mostrado de acuerdo en 
apoyar la creación de una moneda de reserva mundial. Según, el nobel de economía, una 
buena moneda de reserva debe ser una buena reserva de valor, una divisa estable, pero el 
dólar ha sido muy volátil y probablemente lo seguirá siendo. 
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Los bancos centrales de disimiles países tienen la decisión de deshacerse de sus 
dólares chatarra para adquirir monedas menos inseguras, asimismo, los países 
productores de petróleo han impulsado las políticas de vender recursos energéticos en 
monedas más seguras. Un ejemplo es Irán, quien exigió al Japón a pagarle su petróleo 
en yen, desde julio de 2007. 
La desconfianza cunde en el mercado mundial respecto al dólar, como moneda 
internacional. La política de los Estados Unidos para sostener el frente de guerra de 
Afganistán e Irak, se ha logrado con las emisiones masivas dólares. Muchas entidades 
especializadas estiman que desde diciembre de 2006 y hasta mediado de diciembre de 
2010, la Reserva Federal aumentó en 320 billones el stock monetario.( Dierckxsen, 
2012, 39). 
Con estas grandes emisiones de dólares se puede tocar fondo, ya que es una 
moneda basada en la confianza, sin respaldo alguno. Esta situación tarde o temprano 
sembrará la desconfianza mundial en las finanzas internacionales una generalizada 
pérdida de confianza en su capacidad pone en riesgo la estabilidad financiera de los 
Estados Unidos y del mundo (Dierckxsen, 2012,). 
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6. LA CRISIS DE 1929: ALGUNAS SIMILITUDES Y DIFERENCIAS CON LA 
CRISIS DE 2008 
Todas las crisis tienen algo en común porque son períodos de baja rentabilidad 
del capital y las empresas más débiles producen a pérdidas y quiebran, otras más 
fuertes, tratan de sobrevivir ante las adversidades y acuden al mecanismo más expedito, 
recortando gasto e inversiones, para lo cual el despido de empleados está en el orden del 
día. El desempleo galopante empuja a la baja de los salarios y las empresas que 
sobreviven deciden guardar las pocas ganancias que obtienen porque no ven 
perspectivas para la inversión. 
6.1. SIMILITUDES DE AMBAS CRISIS 
La crisis de 1929 como la de 2008, pone igualmente, en discusión, a evaluar las 
similitudes y las diferencias de las dos mayores crisis que por sus magnitudes y 
dimensiones, los analistas las suelen comparar, y de ellas señalan ciertos parecidos, 
teniendo en cuenta el contexto. En ambas crisis, el origen ha sido los Estados Unidos. 
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Cuadro 16 Similitudes de la crisis de 1929 y 2008 
COMPONENTES 
Y VARIABLES 
CRISIS 1929 2008 
Origen de las crisis en 
los estados unidos 
Es inédito, reafirmar que en ambas crisis, 
la debacle se originó y arrancó con una 
fuerte caída bursátil en Estados Unidos, 
que luego se extendió a nivel mundial, 
Marichall (1910). El antecedente 
inmediato que originó la crisis de 1929 
hay que buscarlo en los procesos 
especulativos del boom inmobiliario de 
la Florida, fueron muchos los 
inversionista que orientaron sus negocios 
hacia la especulación de terrenos en la 
Florida, al fracasar el negocio de compra 
de tierras, se dedican a invertir en la 
bolsa de valor, las ganancias parecían 
ilimitadas, la bolsa en seis años tuvo una 
subida de 340%, los inversionista 
buscaban ganar dinero boyante y rápido. 
De acuerdo con la Oficina 
Nacional de Investigaciones 
Económicas (NBER) determinó 
que la recesión en los Estados 
Unidos comenzó en diciembre del 
2007. La crisis estalla en 
septiembre de 2008, implica una 
escasez de liquidez en el mercado 
interbancario y una gran 
inestabilidad financiera. En suma, 
tanto en 1929 como en 2008 - 
aunque por diferentes caminos -se 
produjeron colapsos de los 
mercados financieros, quiebra 
bancaria y una reducción de la 
riqueza en valores accionarios y 
títulos financieros, todo esto 
acompañado por un desplome del 
comercio mundial. 
COMPONENTES 
Y VARIABLES 
CRISIS 1929 2008 
Crisis de 
sobreproducción y 
caída de la tasa de 
ganancia 
La crisis económica de 1929 fue el 
resultado de una crisis de 
sobreproducción que comenzó hacia 
1924. La sobreproducción afectó a todos 
los sectores, a la agricultura por los 
procesos de mecanización y la caída de la 
demanda, al sector industrial por la 
necesidad de reorientar su oferta y la 
mejoría en los procesos de producción, y 
el sector servicios por su dependencia. La 
sobreproducción de la crisis tuvo su 
origen a raíz de la Primera Guerra 
Mundial, la confrontación bélica cambia 
el mapa de las relaciones comerciales 
mundiales, los países en guerra se vieron 
obligados a reducir la producción 
destinada a las exportaciones para 
concentrarse en productores de bienes de 
guerra. La guerra aumentó la demanda de 
alimento y materias primas. Esto afectó 
el equilibrio de los procesos productivos, 
estimulando la producción en Estados 
Unidos y América Latina. Al terminar la 
guerra, los vinculados a la contienda 
bélica, se reincorporan al comercio 
internacional y se produjo una 
La crisis de 2008, se ha 
manifestado como una crisis de 
sobreproducción o de baja 
demanda efectiva, a nivel 
mundial. La crisis financiera se 
origina en los Estados Unidos 
como una crisis de valores 
hipotecarios de baja calidad, muy 
pronto se convierte en una crisis 
global, debido a los procesos 
globalizados del sistema 
financiero. En esta crisis es 
frecuente asumir que la caída en 
el poder adquisitivo de los 
salarios constituye la causa más 
relevante de la crisis debido a los 
desequilibrios presentados entre 
la baja demanda y el aumento 
constante de la producción. En 
esa perspectiva, el análisis de 
tendencias de ganancias y 
rentabilidad del capital no permite 
contrarrestar la pérdida de poder 
adquisitivos de los salarios. Según 
Alexander Tarassiank (2010), la 
sobreproducción fue causada no 
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superproducción que inundó el mercado, 
trajo la caída de los precios y condujo a 
la crisis de superproducción entre 1921 y 
1924. El excesos de oferta de productos 
básicos y la reducción de la demanda, 
originó la caída de los precios, otros 
factores de la sobreproducción tienen que 
ver con destrucción de capital, la quiebra 
generalizada del sector bancario que se 
produjeron durante el periodo de 1930 y 
1933, que desencadenaron una 
secuencias impresionante suspensiones 
de pagos de miles de empresas en gran 
parte del mundo, el crédito se redujo 
considerablemente y el comercio 
internacional cayó de manera abrupta, 
tanto las exportaciones como las 
importaciones (Marichall, 2010). 
solo por los impulsos endógenos 
de los productores sino también, 
por el impacto a ella del capital 
que opera en el sector financiero, 
de tal manera que la ampliación 
de la producción se veía primero 
como una oportunidad para el 
sector financiero y después como 
resultado del afán de seguir 
acumulando. Asimismo, Sergio 
De Zubiría (2010) concibe, la 
crisis como clásica del 
capitalismo, porque dos de sus 
manifestaciones económicas son 
caída continuada de la tasa de 
ganancia y la sobreproducción de 
mercancías, en específico, la 
industria manufacturera mundial. 
La tasa de ganancia ha decrecido 
en las quinientas empresas más 
poderosas del mundo, desde 1960 
hasta 2009. 
COMPONENTES 
Y VARIABLES 
CRISIS 1929 2008 
En la crisis de 1929 
como en 2008, se 
produjo colapso 
financiero 
El pánico de liquidez ha estado muy 
intrínseco en ambas crisis, lo cual 
produjo severos problemas en el sector 
financiero. En la crisis de 1929, los 
inversionistas extranjeros y los bancos y 
las corporaciones de los Estados Unidos, 
por la caída de la bolsa, iniciaron retiros 
masivos de dineros en forma rápida de 
los mercados de New York; los retiros 
masivos causaron grandes pérdidas a los 
inversionistas individuales, viéndose 
presionados a disminuir sus gastos. Las 
empresas que habían contado con un 
rápido acceso a la bolsa de New York y a 
los mercados de bonos, se unieron a la 
carrera para liquidar activos y disminuir 
su gasto (kindkeberger, 1997). En esa 
misma perspectiva, Marichall (2010) 
considera que, la caída de la bolsa de 
valores profundizó la quiebra bancaria en 
varios países; la quiebra generalizada de 
los bancos causaron la contracción de los 
En la crisis de 2008, el fenómeno 
del aumento del financiamiento 
para obtener fondos, volvió 
aparecer, y los agentes 
económicos buscaron activos 
seguros, la demanda se volcó 
hacia los bonos de los Estados 
Unidos, lo que se considera muy 
contradictorio dentro de este 
proceso. Si bien es cierto, que 
durante la crisis de 2008 los 
periodos de mayor conmoción 
financiera y los préstamos 
interbancarios, estuvieron 
frenados; las tasas de interés 
aumentaron y los bancos 
impusieron serias restricciones 
para la concesión de préstamos a 
las familias y empresas. Según, 
José Ocampo (2011), la repuesta 
inicial de las autoridades giraron 
en tomo al mejoramiento de la 
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créditos y provocaron una baja en el 
consumo, la quiebra y los pánicos se 
produjeron entre 1930 y 1933, y 
desencadenaron una secuencias de 
suspensiones de pagos de las familias y 
empresas. La reducción del crédito, 
causó la caída de las exportaciones 
importaciones, es decir, del comercio a 
nivel mundial, además, ocasionó la 
profunda depresión económica de 1929. 
línea de provisión de liquidez y la 
reducción de las tasas de 
intervención de los bancos 
centrales, es decir, el desempeño 
eficaz de su función de 
prestamista de última instancia. 
La magnitud del colapso tomó por 
sorpresa a las autoridades y al 
propio mercado. Se paralizó 
totalmente el crédito y la Reserva 
Federal reaccionó con medidas 
que han servido para corregir las 
distorsiones más candentes del 
colapso financiero, entre ellas, la 
tasa interbancaria, que se había 
elevado en dos puntos con las 
medidas adoptadas. Tendió a 
equilibrase en octubre de 2008 
COMPONENTES 
Y VARIABLES 
CRISIS 1929 2008 
En ambas crisis hubo 
un auge y colapso de 
los mercados 
inmobiliario 
Unos de los hechos más relevantes 
de ambas crisis, fue la similitud 
coincidente de un auge y un colapso 
de los mercados inmobiliarios, un 
antecedente inmediato del "crac". 
Sin embargo, en la Gran Depresión, 
la caída de los precios de las 
viviendas no impactó en forma 
severa ni mucho menos causó el 
derrumbe financiero de la economía. 
A su vez, en ambos casos, las crisis 
fueron precedidas por un 
extraordinario auge bursátil, inflado 
a raíz de un notable incremento de 
los créditos de viviendas por parte 
de la firmas de inversión que 
desembocó en una serie de burbujas 
financiera, la cual desencadenó la 
crisis en los mercados más grandes 
del mundo. Según Galbraith, el auge 
inmobiliario se desarrolla de 
Desde 2001, el crédito barato estimuló 
el mayor auge en los mercados de 
vivienda en toda la historia de los 
Estados Unidos. Esto era algo inusual, 
ya que, por costumbre, cuando subía la 
bolsa había calma en los mercados 
inmobiliarios, y viceversa Marichall 
(2010). El nivel de endeudamiento sin 
precedente en los hogares de los 
Estados Unidos. En un principio, todo 
parecía que la política funcionaba de 
las mil maravillas debido al aumento 
de las viviendas. La expansión del 
crédito aumento la demanda de 
vivienda e impulsó el incremento de 
los precios; además, se bajaron los 
requisitos para obtener un crédito 
hipotecario, la subida de los precios 
atrajo a los inversionista de los bancos 
de Wall Street y grupos financieros de 
otros continentes, el mercado 
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maneras espectacular en la Florida, 
especialmente a partir de 1925, se 
basa en la tesis de que determinados 
sectores de la economía 
estadounidense estaban dominados 
por inversionistas especuladores. La 
economía norteamericana vivía sus 
años felices. La economía creció 
entre 1921 y 1929 a una tasa 
promedio de 6%. La capacidad 
productiva estuvo soportada por la 
industria, aunque fue un boom 
artificial, la perspectiva de grandes 
ganancias atraían a los 
especuladores y a muchas empresas. 
inmobiliario alcanzó su cima en 2006, 
pero las cosa cambiaron en el primer 
trimestre de 2007, el valor de las 
viviendas comenzó a caer 
COMPONENTES CRISIS 1929 2008 
Y VARIABLES 
En la crisis de 1929, la 
regulación financiera era escasa 
y los Estados estaban poco 
dispuestos a intervenir en la 
economía para salvar a los 
bancos. La idea que prevalecía 
era que durante la crisis los 
capitales más débiles, o menos 
Otra similitud, en sendas crisis 
existe la carencia de medidas 
regulatorias para el sector 
financiero. Los expertos de la 
economía auguran que toda la 
cadena de la economía mundial 
pudo naufragar, por la falta de 
regulación del sistema financiero. 
Sector financiero eficientes, debían caer; que la La desregulación se originó en la 
desregulado deflación y el sostenimiento del 
valor del dinero ayudarían a 
"depurar" el sistema económico, 
y que estos contribuiría a 
reforzar la disciplina del trabajo 
y la sujeción de la leyes del 
mercado. José Tapia y Rolando 
Administración Clinton. En los 
años 1990, alcanzó su apogeo, bajo 
la tripleta de funcionarios como 
Robert Rubini y Lawrence 
Summerse como secretario del 
Tesoro de los Estados Unidos, y 
subsecretario, respectivamente, y 
Astarita (2011). 
Después de la primera Guerra 
Mundial hubo un hecho muy 
importante para los empresarios 
y los bancos, los mecanismos de 
Alan Greepen, como presidentes 
de la Reserva Federal. Las medidas 
tomadas por la Securities and 
Exchange Comision (SEG), que 
alentó a los bancos a 
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regulación del comercio y la 
producción que, durante la 
segunda guerra, los países 
beligerantes, utilizaron, y que 
fueron desmontadas. Los países 
que eliminaron por completo 
estos controles fueron la Gran 
Bretaña y los Estados Unidos, 
Las desregulaciones generaron 
un impacto en la economía, que 
se vio acentuado por el aumento 
de la demanda generada por 
miles de empresas en todo el 
mundo, que se preparaban para 
el relanzamiento de la economía 
de la época de paz y en 
consecuencias los precios 
subieron de forma abrupta 
(kindleberger, 1997). 
autorregularse, fue alabada por el 
padre de los mercados eficientes 
Alan Greepen. 
Los estudiosos de la economía 
están de acuerdo que la 
desregulación aceleró la 
denominada innovación de los 
mercados financieros a escala 
global. 
COMPONENTES CRISIS 1929 2008 
Y VARIABLES 
Se puede concebir que en ambas 
crisis la política monetaria haya 
tenido amplia aceptación en los 
círculos privilegiados del capital. 
En la crisis de 1929, la Reserva 
Federal, su política consistió en 
En esa misma dirección en la crisis 
de 2008, la FED ha tenido una 
agresiva política monetaria. Su 
objetivo ha sido disminuir las tasas 
de interés en el mercado 
interbancario y prevenir los efectos 
Política monetaria aumentar la tasa de interés para 
frenar la burbuja especulativa 
que estallo en la bolsa de 
valores. La medida tomada en 
agosto de 1929, resultó 
infructuosa e inefectiva, ya que 
no logró, el descenso de los 
precios. La política monetaria 
en la Gran Depresión fue 
dirigida a las operaciones de 
negativos de la economía sobre la 
perturbación de los mercados 
financieros. Todo parece indicar 
según el consenso de los analistas 
que la efectividad de la política 
monetaria es muy reducida en los 
Estados Unidos; que se encuentra 
de hecho en una trampa de liquidez 
que se expresa en un atesoramiento 
de liquidez (que incluye la 
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mercados abiertos. Además, se 
estableció una agresiva política 
por la Reserva Federal en torno a 
mencionado acumulación de 
exceso de reservas de los bancos 
comerciales en la Reserva 
la tasa de redescuentos, la tasa Federal), y de su sustituto más 
de redescuento de New York cercano, los bono del Tesoro a 
que había sido reducida en corto plazo (Ocampo, 2011). En la 
noviembre dos veces, fue crisis de 2008, la tasa de interés 
reducida cuatro veces más, un estuvo en niveles más bajos de lo 
0.5 por 100 cada vez en febrero, 
marzo, mayo y junio, Esto 
requerido, provocando el exceso de 
liquidez en la economía y la 
colocó la tasa en 2.5 por 100 el expansión del crédito y 
20 de junio, respecto al 6 por produciendo la burbuja 
100 en mayo de 1931. El especulativa en el sector 
endeudamiento de los bancos 
con el sistema de la Reserva 
inmobiliario. 
Federal disminuyó desde 1.000 
millones en junio de 1929 hasta 
algo menos de 200 millones 
(kindleberger, 1997). 
En la crisis de 1929, contrario a 
la crisis de 2008, la tasa de 
interés debió haber estado más 
alta de acuerdo a los análisis de 
John Taylor. 
6.2. DIFERENCIAS DE LAS CRISIS DE 1929 Y 2008 
Está claro que cuando se analiza ambos fenómenos de la crisis financiera es 
inevitable establecer profundas comparaciones con la crisis de 2008 y de los años 1929. 
Si en la primera parte de este capítulo, fue esencial presentar las similitudes con la 
segunda, se hace necesario e imprescindible comentar y describir los contrastes o 
diferencias. Es importante establecer que las crisis sólo se pueden entender a partir de su 
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contexto de la época. En ese sentido, consideremos, de manera inicial, seis importantes 
diferencias entre la crisis de 1929 y ahora: 
Cuadro 17 Diferencias entre la crisis de 1929 y 2008 
COMPONENTES 
Y VARIABLES  
CRISIS 1929 2008 
Instituciones 
financieras 
internacionales 
El patrón oro 
En la Gran Depresión de 1929, a los 
gobiernos de los países desarrollados 
y subdesarrollados les correspondió 
enfrentar la crisis a través de su 
Bancos Centrales, las Instituciones 
Financieras Internacionales eran 
desconocidas y aún no se habían 
creado. Estas instituciones como 
FMI, BM y el BID, son de la 
posguerra, los cuales han funcionado 
para ayudar a los países en desarrollo 
en la problemática de las crisis 
económicas y financieras. En la crisis 
de 1929, la Reserva Federal de los 
Estados Unidos era la única 
institución del orden nacional que 
existía y los bancos centrales de los 
demás países. 
En la crisis de 1929, el sistema 
monetario imperante era el patrón 
oro, en esencia, consistía en unas 
reglas sobre el manejo de las 
políticas monetarias; 1) un tipo de 
cambio fijo para la moneda; 2) la 
libre convertibilidad de monedas y 
billetes en oro;3) libertad de flujos 
internacionales de oro y capitales 
(Marichall, 2010).EI estándar oro se 
descompuso durante la Primera 
Guerra Mundial, cuando los países 
beligerante recurrieron a las finanzas 
inflacionarias y fue reinstaurado en 
1925. Además, la mayoría de los 
países abandonaron el estándar oro 
durante el transcurso de la crisis de 
1929, Alemania, Reino Unido y 
Austria, se retiraron en 1932, 
mientras que Francia y Suiza, en 
1936. 
En las tres primeras semanas de julio 
de 1944, se reunieron en Bretton 
Wood, los líderes mundiales de 44 
naciones para discutir y diseñar la 
nueva arquitectura financiera 
internacional. En esta reunión de 
Bretton Wood firman los primeros 29 
países los acuerdos que dan existencia 
legal al Fondo Monetario 
Internacional (F.M.I) y al Banco 
Mundial (BM). El objetivo del FMI 
es velar por la estabilidad del sistema 
monetario internacional, la crisis de 
2008 ha contado con el apoyo de FMI 
para confrontar la crisis y otras 
instituciones como el Banco Mundial, 
El Banco Interamericano de 
Desarrollo (BID). 
En la crisis de 2008, el dólar es la 
divisa internacional, pero con el 
colapso de la economía de los Estados 
Unidos, se ha presentado una 
incertidumbre cada vez más creciente 
y generalizada de los países 
exportadores de petróleo, incluido 
Irán, de deshacerse de los dólares 
para adquirir moneda más segura. La 
emisión masiva de dólares, por las 
autoridades monetarias de los Estados 
Unidos, ha puesto en tela juicio la 
credibilidad del dólar en los mercados 
internacionales, a ello se agrega el 
abultado déficit fiscal por el que 
atraviesa el corazón del capitalismo a 
nivel mundial. Según los expertos en 
divisas, parece que vivimos en época 
de la agonía del dólar. 
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Modelo social 
alternativo 
El sector agrícola 
En la crisis de 1929, muchos 
partidos políticos y 
organizaciones sindicales 
enfocaron sus puntos de vistas 
hacia un nuevo modelo social 
distinto del capitalismo: el que 
representaba para esa época la 
Unión Soviética. El sistema 
capitalista temía a ese modelo; la 
repuesta del capitalismo estuvo 
basada en las cesiones de la 
representación de la clase obrera 
en las empresas para negociar 
sus reivindicaciones laborales, 
por otra parte, se presentaron las 
reacciones más autoritarias del 
planeta con la llegada al poder 
del nazismo en Alemania 
En la crisis de 1929, el sector de 
la agricultura, era el más 
relevante casi qué a nivel 
mundial, en los Estados Unidos 
contabilizaba un cuarto del 
empleo total, la exportación 
agraria constituía el 28% de la 
renta agraria. A nivel 
internacional, dos quintas parte 
del comercio mundial estaba 
formado por productos agrícolas, 
y otra quinta parte, por materias 
primas minerales (Kindleberger, 
1997). En ese sentido, la 
población se dedicaba directa o 
indirectamente a la producción o 
preparación de productos 
agrícolas o materias primas. Con 
este contexto, la mayoría de los 
países dependían de uno o dos 
productos agrícolas para su 
exportaciones; los países 
productores de productos básicos, 
desempeñaron un papel crítico en 
la crisis de I929.La Gran 
Depresión sirvió para un procesos 
de transición de economía 
afianzada en la agricultura a una 
economía en la predominaría la 
manufactura. 
En la crisis de 2008, no existía ni 
mucho menos se vislumbraba un 
modelo alternativo social que 
pueda contrarrestar el modelo 
neoliberal imperante. Es preciso 
situarse, por lo tanto, en la 
búsqueda de un modelo social que 
pueda afrontar las necesidades y 
problemáticas del mundo 
globalizado. El reconocido 
premio nobel, Joseph Stiglitz, 
hacía hincapié en volver al 
Keynesianismo para salvar el 
capitalismo. Otros, auguraban 
retomar las teorías de Milton 
Friedman. En Europa, los 
intelectuales han desempolvado 
los textos de Marx, en otras 
palabras, hay una incertidumbre 
muy compleja.  
La crisis de 2008, presenta un 
sector agrícola de menor 
importancia en la economía 
mundial, específicamente para los 
países desarrollados. En los 
Estados Unidos, el sector agrícola 
representa 1.2% del producto 
interno bruto; mientras que la 
industria el 22.2% del PIB. La 
economía estadounidense está 
basada en el sector servicio 76%, 
del PIB, con relación a la crisis de 
1929 hubo cambios muy 
drásticos. La crisis de 2008, los 
precios de los productos básicos 
aumentaron, y en especial, los del 
petróleo, que alcanzó más de u$ 
100 dólares el barril en los 
mercados mundiales. En el primer 
semestre de 2008, los productos 
básicos sufrieron un aumento 
acelerado de 52%; contrario a los 
precios de los productos básicos 
de la crisis de 1929. Ahora se 
puede decir: nos encontramos un 
proceso de cambios de la industria 
al sector servicio. 
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Estanflación 
1929 
En ambas crisis se presentaron 
diferencias sustanciales con la 
evolución de los precios para 
cada periodo histórico. En la 
crisis de 1929 se había dado una 
deflación en la economía por la 
política monetaria adoptada, 
según Kindleberger, desde 1925 a 
1929, tuvo lugar a la aparición de 
un fenómeno que por analogía se 
denomina deflación estructural, e 
impacto en la economía mundial 
de productos primarios. En vez 
de exceso de demanda había 
excesos de oferta, causando la 
caída de los precios, fueron poco 
los países que quisieron paliar 
esta situación mediante la 
absorción en la acumulación de 
stock, el aumento de de los stocks 
agrícolas y las variaciones de los 
precios después de 1925 deja 
señales que había cambios en los 
factores estructurales en la 
economía mundial, y por ello se 
presentaron una sobreproducción 
en la economía mundial 
(Kindlehemer 19971 
2008 
En la crisis de 2008, no había 
deflación y la inflación alcanzó en 
ese mismo periodo, el orden de 
3.5%. Sin embargo, la Reserva 
Federal gestionó la economía con 
destrezas para evitar inflación. 
Había un peligro de que, la 
economía se pudiera desatar tanto 
inflación como deflación debido 
al alto desempleo en la economía 
estadounidense. Nouriel Roubini 
fundamentó las presione 
deflacionaria en la existencia de 
altos excedente de bienes, por la 
desaceleración a nivel global de la 
economía frente a una demanda 
que se reducía por la contracción 
de la economía (citado por Fazio, 
2009). Sobre el mismo tema, Ben 
Beranake como máximo 
representante de la Reserva 
Federal, afirmó que las 
posibilidades la probabilidad de 
una deflación en los Estados 
Unidos eran muy mínima, el 
fenómeno de la deflación no hizo 
parte de esta crisis de 2008. 
Política 
proteccionista 
La política proteccionista 
adoptada en la crisis de 1929 
'1932 fueron más profundas. Se 
elevaron los aranceles de 900 
productos de modo que el arancel 
promedio subió de 40% al 47%. 
Fueron muchos los países 
desarrollados que pusieron trabas 
al comercio, a efecto de proteger 
y estimular la economía. Según 
Sach (2010) apunta que el arancel 
para el periodo de la crisis de 
1930 cortó las exportaciones 
extrajeras, empeoró los términos 
de intercambios en el exterior y 
fue una causa que contribuyó a la 
dificultad de pago en el exterior. 
Los Estados Unidos establecieron 
la Ley de aranceles Smoot — 
Hawley, además, otros países 
habían subido los aranceles antes 
de esta ley. 
La reunión del G-20 efectuada en 
noviembre de 2008. Se llegó al 
Acuerdo de no recurrir a las 
medidas proteccionistas. Sin 
embargo, un estudio del BM en 
marzo de 2009 desmiente lo 
anterior, y constató que 17 países 
del G-20 que firmaron el acuerdo 
han implementado medidas 
proteccionistas de formas 
indirectas (Fazio, 2009, 203) Un 
ejemplo de de ello lo constituye 
los nuevos subsidios brindado 
por Unión Europea a las 
exportaciones de productos 
agrícolas, las políticas 
proteccionista en la economía 
globalizadas son muy dificil de 
funcionar debido a las represalia 
de los otros países, pero, Estado 
Unidos también incurre en esta 
clase de política 
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Política fiscal 
En la crisis de 1929, existía una 
economía de libre mercado 
(liberalismo clásico). El Estado 
no debía intervenir en la 
economía, manteniendo una 
neutralidad económica. Se creía 
poco que el gobierno pudiera, o 
debiera, impedir los desplomes 
económicos. Esto era visto como 
algo natural, terapéutico y 
autocorregirle, pero existía cierto 
compromiso económico del 
presidente Hoover, de los Estados 
Unidos, de manejar un 
presupuesto equilibrado, de 
acuerdo a la ortodoxia de la 
época, impedía generar nuevos 
programas para aumentar el gasto 
público (Samuelson, 1997, 214). 
Sin embargo, aunque muy pasivo 
para impulsar la política fiscal, 
urgió a los gobierno locales para 
que elevaran sus gasto en 
proyectos de obras públicas, es 
cierto que cometió el craso error 
de levar los impuesto en 1932 
para combatir el déficit 
presupuestario, también tuvo la 
iniciativa de crear la Sociedad 
Financiera para la 
Reconstrucción, que proporcionó 
préstamos a los bancos que 
estaban en quiebra o se 
encontraban tambaleantes. El 
gobierno de los Estados Unidos a 
través de la administración del 
presidente Hoover acaricia un 
paquete de medidas de política 
fiscal y dejaba ver, las soluciones 
improvisadas desarrolladas por 
las instituciones del gobierno 
para enfrentar la crisis de 1929. 
De ahí, la culpa que le sindican al 
presidente Hoover de la Gran 
Depresión, por muchos 
economistas, entre ellos, Milton 
Friedman, al igual que la Reserva 
Federal. El temor y el 
desconocimiento de utilizar los 
instrumentos de la política fiscal 
para dinamizar la economía, la 
hundió en la mayor depresión que 
conoce el capitalismo.  
A diferencia de la crisis de 1929, 
la de 2008, se ha caracterizado 
por la enorme inyección de dinero 
de los bancos centrales para 
contrarrestar e impedir el 
congelamiento de los mercados 
crediticios, como también, el 
rescate de los megos bancos 
quebrados durante la crisis. El 
presidente Bush presentó proyecto 
de ley al congreso por un costo de 
us$700.000 millones de dólares, 
la mayor intervención y rescate 
financiero de la historia, desde la 
Gran depresión. El gigantesco 
gasto fiscal constituía un plan sin 
precedente, el propósito de este 
gigantesco programa trataba de 
detener el derrumbe de los bancos 
de los Estados Unidos (Fazio, 
2010, 40). El paquete de estímulo 
debía gastarse en un plazo de dos 
años, a simple observación 
parecía una suma enorme de 
dólares, según Stiglitz, de una 
economía de 14 billones sólo 
representaba el 3% anual del 
producto interno bruto de los 
Estados Unidos. Una cuarta parte 
del dinero se gastaría durante el 
primer año, esa suma de dinero 
solo cubriría los recortes de los 
gastos a nivel estatal y local, el 
resultado fue que casi no hubo 
estímulo. Con estos estímulos se 
crearía 3.5 millones de empleo y 
se evitaría la destrucción de otros 
tantos. (Stiglitz, 2010). Los 
gobierno de todo de los países 
desarrollado debido a los 
gravedad de la crisis, aplicaron 
políticas fiscal de carácter 
agresiva, cuya finalidad fue 
apuntalar la economía de los 
gobiernos de la Unión Europea, 
Estados Unidos, China, Japón y 
Rusia, estas medidas de tipo 
fiscales cambiaron el curso de la 
crisis. 
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Indicadores 
económicos y 
sociales 
El rol del estado 
La Gran Depresión de los años 
treinta no deja de impresionar y 
conmover, por el derrumbe de los 
indicadores económicos y 
sociales, comparados con otras 
crisis, en específico la de 2008. 
Entre 1930 y 1939 el desempleo 
en los Estados Unidos alcanzó 
una media de 18.2%. La 
producción de bienes y servicios 
de la economía (el producto 
nacional bruto) disminuyó un 
30% entre 1929 y 1933. Los 
precios de los productos agrícolas 
presentaron fuertes caídas casi 
todos, incluidas las materias 
primas y bienes industriales, el 
descenso alcanzó un 51% de 
1929 a 1933. La crisis también 
afectó drásticamente el comercio 
internacional que disminuyó un 
65% entre los años 1929 y 1933 
(Samuelson, 1997, 211). Los 
aranceles se elevaron en un 52%, 
dos quintas partes de los bancos 
quebraron entre 1929 y 1933. La 
oferta de dinero descendió en un 
tercio, ahogando el crédito y la 
inversión. 
En la crisis de la décadas de los 
treinta, el Estado se regía por la 
política del liberalismo clásico, 
estaba vetado a intervenir en la 
economía. El rol que jugaron los 
gobiernos y los bancos centrales 
entre el periodo de 1929 y 1932, 
fue pasivo y contemplativo, por 
lo general, mantuvieron una 
política de no intervención, la 
cual contribuyó a que se 
produjeran fugas de capitales 
masivos, al debilitamiento del 
sistema bancario y crediticio y, 
eventualmente, a una serie de 
prolongadas crisis bancarias y 
quiebras de multitud de 
empresas en varios países( 
Marichall, 20010) 
Los economistas Eichengreen, 
Barry, and Kevin O Rourke han 
ofrecido una serie de cálculos 
para comparar la economía de la 
Gran Depresión y la crisis de 
2008. Según estos economistas, el 
impacto inicial de la crisis de 
2008 fue más intenso que el 
provocados por la de 1929. Una 
gran parte de los indicadores 
económicos y sociales en el 
primer trimestre de 2009 
muestran que no fueron tan fuerte 
como en los peores momentos de 
la Gran Depresión, el desempleo 
en los Estado Unidos subió a un 
7.6%, en febrero a 8.1% de 2009, 
la economía de los países más 
desarrollado disminuyeron su tasa 
de crecimiento. La mayor caída 
sería en el Reino Unido (-2.8%, 
seguida de Alemania (-2.5), Italia 
(-2.1%, Francia (-1.9%) y España 
(-1.7%). El 2008, la crisis 
inmobiliaria tendía a llegar al 
fondo, las ventas de vivienda 
cayeron 9...9% en Inglaterra, en 
España descendió un 35%, en los 
Estados Unido alcanzaron su 
nivel más bajos.  
Muy diferente fue la actuación de 
los gobiernos y los bancos 
centrales de los Estados Unidos y 
la Unión Europea, en la crisis de 
2007, adoptaron una política 
masiva de intervención para 
salvar bancos y mercados 
financieros (Marichall, 2010). A 
nivel internacional hubo una 
rápida reacción de intervención 
colectiva de los gobiernos en la 
economía, inyectando liquidez al 
mercado de parte de los países 
europeo, China, Japón y Rusia, a 
ellos hay que adicionarle la 
mayoría de los países en 
desarrollo, y que con estas 
medidas, pudieron evitar una 
crisis de mayor profundidad y de 
pánico al sector financiero  
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7. REFLEXIONES FINALES ACERCA DE LA CRISIS DE 1929 Y 2008. 
En el transcurso historial de las CRISIS se ha dejado en claro que ellas en sí 
desde un ángulo de visión muy estrecho, suelen verse como AMENAZA, pero desde un 
ángulo amplio de visión, desde una visión sistémica de los hechos, suelen verse como 
oportunidad de cambio profundo. 
En efecto, las crisis en su acontecer presentan un estado de secuencias que las 
caracteriza, que las marca, que las señala; ello representa entonces una forma de 
CONCATENACION, que suelen observarse entre las crisis por el simple resultado de 
unir esos hechos que suceden en serie o cadena por medio del factor común que exprese 
CAUSA — EFECTO. 
Conforme a lo ya tratado en este trabajo, se pueden expresar las siguientes 
reflexiones: 
La crisis, un aspecto intrínseco del capitalismo: Siendo el Sistema Capitalista un 
sistema de relación de producción al que le es inherente el desarrollo globalizado, es la 
GANANCIA, el fin esencial y primordial para crecer como empresa, y por supuesto, 
para competir. Siendo ello así, la misma naturaleza capitalista permite la antropofagia 
económica por las razones obvias, lo que origina de hecho la crisis económica que 
siempre se tornará imprevisible, puesto que no es mal visto de ninguna manera el 
aumento aun desmesurado de las ganancias tanto en el sistema empresarial como en el 
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sistema financiero, pues mucho se ha escrito sobre esos terremotos. En síntesis, las 
contradicciones fundamentales del capitalismo están referidas a la sobreproducción y a 
la caída de la tasa de ganancia. 
En este aspecto hallamos puntos referenciales de identidad con el concepto 
de crisis cíclicas, proveniente de las teorías de Karl Marx, de la sucesión de ciclos 
económicos en el capitalismo, sistema económico que, en la práctica, se caracteriza por 
sucesivas etapas de crecimiento o desarrollo económico y de crisis económica. 
Marx llegó a la conclusión de que el enorme poder inherente al factory system y 
su dependencia de los mercados, necesariamente lleva a un incremento de 
la producción que los satura, disminuyendo los precios y produciendo la paralización de 
la producción; en una repetición de periodos de actividad moderada, 
prosperidad, superproducción, crisis y estancamiento. La última causa de las crisis, para 
Marx, siempre es la pobreza y el consumo restringido (subconsumo) de las masas. 
Según la teoría marxista de la crisis, a medida que crece la competencia entre los 
capitales, crece también la inversión en Capital Constante (parte de capital inicial 
destinada a la compra de medios de producción) que reduce la inversión en capital 
variable (parte del capital inicial destinado a la reproducción de la fuerza de trabajo). 
Los procesos de regulación: Siendo la desregulación el aporte bajado del 
neoliberalismo que aún persiste insistentemente como emblema, a efectos de la realidad 
que se ha vivido y se viven a raíz de las crisis, es la búsqueda de una regulación global 
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la capacidad de los sistemas de gobernanza global para hacer frente a estos problemas se 
e31,5, 
ha perdido. kW TAC 
propuesta muy comentadas en medios académicos y entre muchos economistas. En 
efecto, de igual manera, en este aspecto hallamos también puntos referenciales de 
identidad con el economista, premio nobel, JOSEPH STIGLITZ, en su obra Caída Libre 
cuando dice "La desregulación ha tenido un papel fundamental en la crisis y habrá que 
establecer nuevas regulaciones para evitar otra crisis y restaurar la confianza en los 
bancos. 
Por consiguiente, lo que se debe pretender es una regulación global coordinada, 
con la finalidad de meter en camisa todos los países, puesto que de no ser así, las 
finanzas entonces se irán hacia los países menos regulados, y de ello hay plena 
evidencia en la existencia de paraísos desregulados, en donde los magnates hacen sus 
inversiones ante la ciega mirada del G - 20. 
Se puede decir que es pedido a gritos esa regulación global, pues -E1 derrame de 
la actual crisis financiera agotó la capacidad del mundo para hacer frente a nuevas 
crisis", esta fue la primera conclusión del sexto informe del Foro Económico 
Mundial, Global Risks Report 2011. Otra de las conclusiones señala que la frecuencia y 
\-° 6 
la gravedad de los riesgos para la estabilidad mundial se han intensificado; mientras que .1.-b' ,41,0-01°  /-• 
El mensaje del documento es claro: Los sistemas del siglo XX no están 
diseñados para gestionar los riesgos del siglo 21 y se requieren nuevos sistemas en red 
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para identificar y abordar los riesgos globales antes de que se conviertan en una crisis 
global generalizada, como señala el director general del World Economic Fórum, 
ROBERT GREENHILL. 
En la actualidad, de manera general, se ha reconocido por parte de los 
Organismos Internacionales y de muchos economistas que el terremoto de las crisis 
obliga a reconsiderar las supervisiones oficiales a los bancos ( regulación), pero todavía 
aun, siguen oponiéndose totalmente a eliminar las desregulaciones, y hasta ahora, las 
opiniones económicas del G — 20 no cambiaran tan fácil ni tan rápidamente hasta tanto 
los intereses de los grandes magnates o inversores en el mercado globalizado, que son 
la mayoría dominante para decidir, se desprendan de la gran sinrazón de ser del 
capitalismo financiero.. 
Creación de un nuevo sistema mundial de reserva: En lo que Concierne a la 
reforma del Sistema Mundial de Reservas mucho se ha propuesto y tratado sobre el 
"estándar dólar", a la cual se ha sometido el mundo desde los inicios de los años setenta, 
y que como Sistema de Reserva Mundial ya ha entrado en caída vertiginosa por las 
evidentes muestras de riesgo portante. Sobre este aspecto camina desde ha mucho 
tiempo, propuesta que surgió a raíz de las deficiencias del arreglo actual, las cuales son 
la razón por la cual el sistema monetario internacional debe cambiar el Sistema de 
Reserva mundial. 
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Respecto a lo anterior han surgido propuestas de la ONU, de países como Rusia 
y China, de economistas como STIGLITZ, aun del propio G-20, propuestas estas, las 
cuales, en sentido general procuran cambio en el Sistema de Reserva Mundial y con las 
que comulgamos totalmente. 
De hecho, la ONU propone ahora reformar el sistema monetario vigente, cuya 
hegemonía ostenta el dólar. Por consiguiente, acaba de hacer público lo que se venía 
negociando a escondidas en los pasillos del poder. El organismo propone reformar el 
sistema monetario internacional, un nuevo Bretton Woods para sustituir a la hegemonía 
del dólar. Así, en un informe presentado durante la Conferencia de las Naciones Unidas 
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), el organismo multilateral por excelencia, 
reconoce que el sistema monetario no funciona correctamente y, de hecho, ha sido el 
gran "responsable" de la actual crisis financiera. 
El presidente ruso, Dmitry Medvedev y el gobernador del Banco Popular de 
China, Zhou Xiaochuan, propusieron crear una divisa de reserva multinacional como 
parte de la reforma en el sistema monetario internacional, Xiaochuan apuesta por "crear 
una divisa de reserva internacional que no está relacionada con naciones individuales y 
puede permanecer estable a largo plazo". Además, dijo que los Derechos Especiales de 
Giro DEGS (SDR, sus siglas en inglés) del Fondo Monetario Internacional (FMI) tienen 
el potencial para actuar como una divisa de reserva supranacional, propuesta esta que 
está apoyando también el G-20, ya que la ventaja de los DEGs es que es una forma de 
financiamiento verdaderamente multilateral, que no depende de ningún país en 
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específico. Es decir, el objetivo sería crear una nueva súper divisa en sustitución del 
dólar, cuyo valor determina el resto de monedas. 
De igual forma, el Nobel de economía, STIGLITZ, propone un nuevo Sistema 
Global de Reserva, un nuevo Multilateralismo, ya que el Sistema Económico mundial 
no ha funcionado como muchos esperaban. 
La tasa tobin: En la búsqueda de hacer operativo un Sistema Económico 
Mundial, de igual manera, hallamos puntos referenciales de identidad con respecto a la 
conocida TASA TOBIN y su aplicación a nivel global. 
Los líderes de la Unión Europea han urgido al Fondo Monetario Internacional 
(FMI) a considerar una tasa global sobre las transacciones financieras en contra de la 
oposición a esta idea de EEUU y del propio FMI. En un comunicado emitido tras un 
encuentro de dos días, los 27 líderes de la EU no llegaron a lanzar un llamamiento 
formal para la introducción de la llamada "tasa Tobin" pero expresaron claramente que 
la veían como un instrumento potencialmente útil para aumentar los ingresos". 
El objetivo de James Tobin, al desarrollar su idea de una tasa sobre las 
transacciones de divisas, era encontrar una vía para gestionar la volatilidad de tipo de 
cambio. En su visión, "los intercambios de tipo de cambio trasmiten alteraciones a los 
mercados financieros internacionales. Las economías nacionales y los gobiernos 
nacionales no son capaces de ajustar los movimientos masivos de fondos en los tipos de 
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cambio extranjeros sin gran trabajo y un alto sacrificio de los objetivos de política 
económica nacional en relación al empleo, producto e inflación". Mi propuesta, 
entonces, es introducir algún tipo de palo en las ruedas de nuestros excesivamente 
eficientes mercados internacionales de dinero. 
En efecto, el método de Tobin para introducir un "palo en las ruedas" fue sugerir 
una tasa sobre todas las conversiones spot de una moneda en otra divisa, proporcional al 
tamaño de la transacción. El concepto de una tasa Tobin ha experimentado un resurgir 
en las discusiones destinadas a reformar el sistema financiero internacional. Además de 
diferentes iniciativas legislativas nacionales a favor de una tasa Tobin en los 
parlamentos nacionales, otras vías para introducir una tasa Tobin sobre las transacciones 
de divisas (TTD) están siendo examinadas por Naciones Unidas". 
El 11 de diciembre de 2009, los líderes de la Unión Europea expresaron un 
apoyo amplio para una tasa Tobin en un comunicado enviado al Fondo Monetario 
Internacional. De hecho, esta tasa se está aplicando con muchos logros por países como 
Inglaterra bajo la denominación de Stamp Duty Reserve Tax (SDRT), Francia, Suecia, 
Canadá, entre otros, y cuenta además, con el apoyo de la ONU para ponerla en 
funcionamiento a nivel global 
Se hace necesario anotar que evidentemente las sugerencias de Keynes se han 
estado tomando como solución a los efectos de las crisis, por tal razón, es meritorio 
recordar que el concepto de Keynes deriva de su observación en 1936, cuando propuso 
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que una tasa sobre las transacciones financieras fuera impuesta a las operaciones 
de Wall Street, donde argumentó que la excesiva especulación de traders financieros sin 
información aumentaba la volatilidad de los mercados, de ello da constancia JAMES 
TOBIN cuando dice "Soy un discípulo de Keynes, y él, en el famoso capítulo XII de 
la Teoría general del empleo, el interés y el dinero, ya había prescrito la idea de una tasa 
sobre las transacciones, con el objeto de alinear a los inversores con sus acciones de un 
modo duradero. En 1971, yo transferí esta idea a los mercados cambiarlos. De otro lado, 
la creación de una moneda de reserva mundial también fue una idea que propuso hace 
unos setenta y cinco arios, como parte de su concepción original del FMI, como lo dice 
STIGLITZ en su obra, Caída libre. Todo ello demuestra como las ideas de Keynes 
están, por demás, no solo vivas, sino que son bases esenciales para salir de las 
dislocadas apreciaciones del Capitalismo Financiero. 
Las instituciones financieras internacionales: No se niega que deben seguir 
existiendo la Organización para la Cooperación y el Desarrollo económico OCDE, la 
organización Mundial del Comercio OMC, el Fondo Monetario Internacional FMI. El 
Banco Mundial BM y el Comité de Basilea de Supervisión Bancaria, el Banco Central 
Europeo, la Comisión Europea, pero sí que en ellas se efectúe un redimensionamiento 
en cuanto a su papel frente no sólo a las crisis del capitalismo, sino hacia los efectos 
catastróficos que deja en la población mundial como también en el Medio Ambiente de 
nuestro planeta. 
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"La crisis económica mundial ha hecho trastabillar la fe de los economistas en la 
infalibilidad de los mercados, el error fundamental fue creer que había agentes 
racionales individuales que básicamente se auto-disciplinarían" explicó LAURA 
TYSON directora del Concejo Estadounidense de asesores Económicos en el gobierno 
CLINTON, reflexionando sobre la crisis económica mundial. "Ahora bien, digo 
'racionales', y todos estos datos muestran que los agentes individuales no siempre son 
racionales, y eso que los modelos económicos no lo tuvieron en cuenta. 
A la sombra de esta perspectiva muchos Economistas e Instituciones han 
sugerido un redimensionamiento en la operatividad de los Órganos Internacionales, 
como los que se han citado con la finalidad de atender los efectos de las crisis, ya que 
estas están siendo aceptadas por ellos mismos como normales en el capitalismo 
financiero, por ende, si bien es cierto que aunque la economía mundial se ha recuperado 
y se ha evitado por lo menos otra Gran Depresión, no menos cierto es que la 
recuperación sigue sujeta a riesgos, y hacia ello apunta la propuesta de un 
redimensionamiento en la operatividad de esas Instituciones Internacionales que deben 
lograr despejar la incertidumbre que reina de manera latente en el mundo. 
Si atendemos a las siguientes afirmaciones que son voz en cuello en el mundo 
económico, podemos configurar la magnitud de lo por venir en nuestras vidas, miremos 
entonces así: 
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Los superávits y déficits de balanza de pagos grandes y persistentes ponen en 
peligro el bienestar económico y la estabilidad financiera mundial a largo plazo. 
La crisis económica mundial afectó a los precios de las materias primas mucho 
menos que en anteriores recesiones. Las perspectivas a largo plazo son más 
dudosas. 
La meta mundial relativa al agua potable segura ha sido cumplida, pero más de 
780 millones de personas todavía no tienen acceso al agua limpia. 
No estamos indefensos ante las fuerzas del mercado y no tiene por qué haber 
millones de personas condenadas a un prolongado desempleo que los prive de 
dignidad. 
Cinco años después de que los primeros temblores en el mercado hipotecario de 
Estados Unidos presagiaran la mayor crisis financiera global desde los arios 
treinta, la economía mundial sigue en dificultades. 
La mayoría de los mercados emergentes van bien, pero la mayoría de las 
economías avanzadas no, y parece poco probable que las cosas vayan a cambiar. 
Cabe entonces aceptar que la situación de riesgo ni siquiera ha sido tratada, lo 
que significa que lo que viene está sometido al riesgo. Es de notar que si bien es cierto el 
riesgo, es inherente a toda actividad; no menos cierto es que se debe enfrentar sin 
paliativo alguno con la finalidad de eliminarlo o al menos de limitarlo, a su expresión 
más soportable, sin consecuencias funestas. A este compromiso sugerido 
insistentemente por economistas, tratadistas, académicos y muchas instituciones con que 
comulgamos, con la finalidad de que el futuro próximo no se vea invadido de total 
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incertidumbre como se ha vivido y se está viviendo a raíz de las crisis que han azotado 
el mundo, en donde, cuando el gran capital se pone en peligro, termina el libre juego del 
mercado y la intervención del Estado comienza como muestra del papel que desempeña 
el Estado para mantener el funcionamiento del Capitalismo; a ello llegó el gobierno de 
los Estados Unidos de Norteamérica para rescatar un sector económico, tras la crisis 
inmobiliaria, inyectándole alrededor de 700 mil millones de dólares; como de otro lado, 
la nacionalización por parte del gobierno de los Estados Unidos de Norte América tras la 
declaración de bancarrota de uno de los símbolos industriales del capitalismo yanqui, 
ambos victimas de su propio invento. Esto es el socialismo de WALL STREET que 
demostró para vergüenza de ellos mismos que el modelo neoliberal basado en las tesis 
monetaristas de FRIEDERICH VON HAYEK y MILTON FRIEDMAN entró en crisis 
intensiva dándole paso obligado a los principios económicos KEYNESIANOS. 
Se espera que ese redimensionamiento en las instituciones propenda por una 
economía que se enmarque en un complejo de otras relaciones sociales basadas en 
principios de Solidaridad, Democracia, Justicia Social y Sostenibilidad Ecológica que en 
verdad implique otra civilización. 
Nuevas formas de intervención del estado: En lo que respecta a este punto, de 
igual manera encontramos referencias de identidad, con las que por supuesto 
comulgamos como es el caso del premio nobel STIGLITZ, al cual hemos visto como el 
perfecto escogido ya que formó parte del grupo del FMI y, por supuesto, conoce muy de 
cerca esa institución al igual que sus políticas, pero surgió un efecto choque, lo que le 
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hizo cambiar de orilla en cuanto al pensamiento económico, por consiguiente tiene la 
idoneidad no sólo para hablar de los males de la globalización, sino del capitalismo 
financiero como tal. 
Por lo anterior, el Estado debe focalizar con mucho ahínco una economía de 
servicios que impacte sobre lo social, pues ello ayudaría sobremanera a buscar un 
equilibrio entre las reales demandas societales y, por supuesto, la capacidad de respuesta 
del gobierno en la búsqueda de cerrar la brecha frente a la gran adversidad de la 
desigualdad reinante e ir devolviendo la dignidad humana arrebatada a la población más 
vulnerable, para empezar a elevar la calidad de vida de los habitantes frente a sus NBI, 
frente a la salud, la educación, a un trabajo tratando de mantener el pleno empleo y una 
economía estable, orientada también a la defensa y conservación del Medio Ambiente, y 
desde luego, promover la innovación . 
Por ello se puede hablar de protección social y seguridad de hecho; entonces, el 
Estado deberá regular unas cosas más que otras tendientes a la mitigación del impacto 
de la crisis, ante este hecho, si los mercados financieros han fallado, no podemos de 
ninguna manera funcionar sin ellos; por lo que se pretende, a raíz de un 
redimensionamiento, la creación de un nuevo capitalismo con sesgo de servicio, lo que 
implica en esencia un emerger de confianza entre capitalismo y sociedad. 
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En efecto, el Estado, cualquiera sea la visión o inclinación política de quienes lo 
gobiernan, debe intervenir en la economía, ya sea en mayor o en menor grado 
dependiendo de la filosofía y los objetivos del gobierno de turno. 
La intervención de estado en la economía, es absolutamente necesaria, algo que 
ha sido más que probado con la crisis financiera internacional, que en parte se debió a 
una escasa intervención regulatoria del estado en el sector financiero. 
El Estado en su nueva intervención, como recomiendan muchos académicos y 
tratadistas, necesariamente debe crear un marco que garantice unas condiciones ideales 
o al menos aceptables para todos los actores económicos, de lo contrario se creará un 
conflicto que puede llevar a la ruina a toda la economía; esto es la confianza , por tal 
razón, en lo que sí que están de acuerdo esos académicos y tratadistas es en que el 
mercado y el Estado no son capaces por si solos de dar todas las respuestas satisfactorias 
a las demandas de la sociedad, y que es necesaria una determinada proporción entre 
ambos. Es en esta proporción, y en el tipo de decisiones que deben tomarse, por uno u 
otro mecanismo, donde se encuentran las discrepancias más profundas. 
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